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                                        RESUMEN 

El presente trabajo de investigación se enfocará en el análisis financiero de una 

empresa pequeña cuencana “SUPERNORDICOS CORONA CIA. LTDA.”, en 

donde se establecerá un método de análisis, y se obtendrá una guía para este 

procedimiento, para así tomar las decisiones gerenciales adecuadas; también se 

sugerirán políticas, que al ser implementadas permitirán obtener resultados 

esperados visualizados en las proyecciones, cuyo objetivo es la mejora de la gestión 

de la empresa. El tema forma parte del área de administración financiera, por lo 

que contribuirá con mi preparación y conocimiento profesional. 
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INTRODUCCION 

 

Los Estados Financieros son documentos utilizados para conocer la situación real de la 

empresa, y evidencian los resultados obtenidos por el funcionamiento de la misma, por 

lo que es de gran importancia que los gerentes sepan analizarlos y estructurarlos para 

poder tomar las decisiones adecuadas, y lograr el crecimiento empresarial. 

 

Esta investigación está dirigida a servir como herramienta metodológica y de práctica 

para gerentes o administradores, para que las pequeñas empresas sean evaluadas en sus 

operaciones administrativas y financieras, en cuanto al uso de los recursos para 

determinar su situación financiera en un determinado período. Además, se busca apoyar 

con ideas creativas y políticas específicas para el manejo financiero y administrativo de 

la empresa objeto de estudio, para que mejore su rentabilidad y liquidez de acuerdo a los 

resultados obtenidos en la investigación, y esta mejora estará representada por medio de 

proyecciones establecidas en el proyecto.  

 

El espacio de investigación es la empresa “Supernórdicos Corona Cía. Ltda.”, la cual se 

encuentra ubicada en la ciudad de Cuenca, de la provincia del Azuay, quienes se dedican 

a la comercialización e importación de equipos, y suministros para la industria 

alimentaria, abarcando gran parte del mercado local como regional. 

 

En el primer capítulo expresa una pequeña introducción referente a lo que en nuestro 

país se considera una “pequeña empresa” o PYMES, dando a conocer las características 

de las mismas y la situación en la que se encuentran. Luego se presentará toda la 

información de la empresa que será objeto de estudio en esta investigación, se explicará 

su reseña histórica, portafolio de productos, misión y visión, valores, organigrama y 

funcionalidad, y las cifras financieras correspondientes al período de los años 2011-

2013. 
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En el segundo capítulo se hace referencia a la investigación e incursión de información 

necesaria para la realización de este trabajo de investigación, logrando así obtener el 

marco teórico para el desarrollo del mismo y se presentará conceptos de las herramientas 

a utilizarse en la propuesta de análisis financiero para las pequeñas empresas; las razones 

financieras, sistema Dupont y Valor Económico Agregado (EVA) serán las herramientas 

que se utilizarán. 

 

En el tercer capítulo se incluye un análisis de los estados financieros de la empresa, 

guiándome con la información obtenida en el capítulo anterior, se va realizar un análisis 

de las razones financieras como el análisis de liquidez, de apalancamiento, de actividad 

y de rentabilidad. También se realizó un estudio del Sistema Dupont y del EVA o Valor 

Económico Agregado. El análisis que se va a realizar puede ser considerado como una 

guía para la evaluación del desempeño económico y financiero de las pequeñas 

empresas. 

 

En el cuarto capítulo se hará referencia al desarrollo del modelo financiero, mediante un 

análisis cualitativo y cuantitativo, por medio del cual se logrará obtener resultados los 

cuales serán interpretados por medio de un informe financiero que contendrá el resumen 

de todo el análisis realizado en el capítulo anterior. El modelo financiero estará 

representado por medio de una plantilla de Excel, la cual puede ser utilizada por las 

pequeñas empresas para poder evaluar su desempeño económico y financiero de tres 

períodos históricos y poder realizar proyecciones de dos períodos futuros. 

 

En el quinto capítulo se detalla las conclusiones y recomendaciones de todo el análisis 

realizado, y a continuación se detallara toda la bibliografía utilizada pararealizar esta 

investigación. 
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1. CAPITULO I: ASPECTOS GENERALES DE LA EMPRESA 

El primer capítulo expresa una pequeña introducción referente a lo que en nuestro país 

se considera una “pequeña empresa” o PYMES, dando a conocer las características de 

las mismas y la situación en la que se encuentran. Luego se presentará toda la 

información de la empresa que será objeto de estudio en esta investigación, se explicará 

su reseña histórica, portafolio de productos, misión y visión, valores, organigrama y 

funcionalidad, y las cifras financieras correspondientes al período de los años 2011-

2013. 

 
 

1.1.ANTECEDENTES 

Se conoce como PYMES al conjunto de pequeñas y medianas empresas que de acuerdo 

a su volumen de ventas, capital social, cantidad de trabajadores, y su nivel de producción 

o activos presentan características propias de este tipo de entidades económicas. La 

Superintendencia de Compañías califica como PYMES a las personas jurídicas que 

cumplan las siguientes condiciones: 

 Activos Totales inferiores a CUATRO MILLONES DE DÓLARES. 

 Registren un Valor Bruto de Ventas Anuales inferior a CINCO MILLONES DE 

DÓLARES; y, 

 Tengan menos de 200 trabajadores (Personal Ocupado).  

Por lo general en nuestro país las pequeñas empresas que se han formado realizan 

diferentes tipos de actividades económicas entre las que destacamos las siguientes: 

 Comercio al por mayor y al por menor. 

 Agricultura, silvicultura y pesca. 

 Industrias manufactureras. 

 Construcción 

 Transporte, almacenamiento, y comunicaciones. 
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 Bienes inmuebles y servicios prestados a las empresas. 

 Servicios comunales, sociales y personales. 

Las PYMES en nuestro país se encuentran en particular en la producción de bienes y 

servicios, siendo la base del desarrollo social del país tanto produciendo, demandando y 

comprando productos o añadiendo valor agregado, por lo que se constituyen un actor 

fundamental en la generación de riqueza y empleo, es así como dentrodel país existen 

más de 16 mil de estas organizaciones. 

En la revista Ekos (2013),Ranking PYMES 2013, se destaca el importante peso que tiene 

el sector comercial, que en su conjunto tiene un peso de 36,3%  lo que al total de 

empresas se refiere y el 41,3% en relación al total de ingresos de las Pymes, ésta es una 

de las principales actividades en la economía ecuatoriana, especialmente en los últimos 

años debido al incremento del consumo y a los mejores ingresos de la población; el 

segundo sector con mayor peso es el de los servicios (actividades de arquitectura e 

ingeniería, de asesoramiento empresarial, de investigación, informáticos, publicidad, 

entre otros) con un 15,7% de empresas frente al total y 13,1% de los ingresos; el tercer 

sector más importante es el manufacturero con un 10,8% del total de las Pymes y un 

11,7% del total de sus ingresos. 

 

El desempeño de la economía en su conjunto incide de manera directa en los resultados 

de estas empresas, no obstante los desafíos de las Pymes siguen siendo muy importantes 

y también afectan los ingresos. De esta manera, la necesidad de inversión y acceso al 

crédito siguen siendo fundamentales.  

 

De la tesis del Dr. Tobar Pesantez, L. (2014), Las pequeñas y medianas empresas en 

Cuenca, su impacto en la Economía Local; se adquirió la siguiente información de 

acuerdo a una investigación realizada por el autor por medio de encuestas a 110 

pequeñas y medianas empresas de la ciudad de Cuenca: 

 

De acuerdo al área de finanzas, el 100% de las pymes cuentan con cuentas bancarias ya 

sea de ahorro como de crédito, sin duda por el mayor manejo de efectivo y la posibilidad 
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de tener mayor liquidez y posibilidades de financiamiento. Esto también se debe a la 

presencia de gran cantidad de entes financieros ubicados en la ciudad; a nivel general 

son los bancos privados quienes han atendido al 41% delsector analizado, seguido por el 

36% por las cooperativas de ahorro y crédito.  

 

El 99% de las pymes que llevan contabilidad han recibido crédito del sistema financiero, 

lo que evidencia una relación directa entre quienes son sujetos de crédito y quienes 

cuentan con registros contables.Sin embargo Tobar determina que estas empresas no han 

sido atendidas adecuadamente por el sistema financiero ecuatoriano, ya que si han sido 

beneficiarios de un crédito, éste no ha sido concedido en condiciones favorables tanto de 

oportunidad, como en los plazos más adecuados y a tasas que posibiliten hacer frente a 

los retos tecnológicos, renovación de equipos, ampliación de su planta, que los vuelvan 

más competitivos. 

 

Por otra parte de acuerdo al manejo financieroel 90% de las pymes conocen la 

rentabilidad de su negocio, lo que no es un resultado ideal,consecuentemente de esto se 

dificulta el control financiero, como la identificación de costes, planificación de 

compras;además vinculan el manejo financiero del negocio con las actividades 

personales, es decir no tienen independencia entre el negocio y sus gastos del hogar. 

 

De acuerdo a lo señalado anteriormente se puede determinar que la propuesta que se va a 

presentar en esta investigación puede ser una herramienta para que estas empresas la 

implementen y puedan tener conocimientos de su desempeño económico como 

financiero, ya que de acuerdo a los resultados obtenidos por el Dr. Tobar, un elemento 

clave para tener acceso al financiamiento en una buena parte radica en el manejo 

adecuado del área financiera, ya que generalmente las entidades financieras realzan 

consultas y/o análisis que les permita conocer la posibilidad de retorno del capital 

prestado, y al cumplir algunas de sus exigencias se minimiza de cierta forma el riesgo. 

 

De acuerdo a los conceptos antes mencionados, se puede determinar que la empresa 

Supernórdicos Corona, se encuentra dentro de este grupo, por lo que el análisis que se va 
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a realizar por medio de la propuesta establecida, sirve como ejemplo para que cualquier 

empresa pequeña la adopte como medio o herramienta para determinar el desempeño 

económico y financiero de su empresa u organización. A continuación se va a explicar 

todo lo referente a la información de la empresa que se estudiará en esta investigación. 

 

 

1.1.1. Reseña Histórica 

La Empresa VITRINAS SUPERNORDICOS CORONA CIA Ltda., negocio familiar 

fundado en el año de 1988 por el Ing. Miguel Manrique, en un comienzo dedicada 

únicamente a la comercialización de vitrinas,contando con un solo proveedor fabricante 

de vitrinas corona hechas en acero para todo uso en Quito, y con su único local en la 

calle Mariscal Lamar 2-26.  

 

Con el pasar del tiempo se determinó que los clientes necesitaban otros productos de la 

misma línea, es así que se comenzó a comercializar, vitrinas de refrigeración, y no fue 

hasta el año 1998 que se comenzó a incursionar en la importación de nuevos productos 

complementarios a las vitrinas de refrigeración, es así, desde entonces se ha dedicado a 

la importación, y captación de algunos productos de fabricación nacional de buena 

calidad; equipos que sirven para implementar y suministrar negocios de la industria 

alimentaria; como por ejemplo panaderías, tiendas de barrio, supermercados, carnicerías, 

pollerías, y todo negocio que se refiera a procesar o brindar servicio de alimentos.   

 

Así, los distribuye y comercializa directamente en sus locales en dos puntos estratégicos 

de la ciudad de Cuenca bien ubicados y un local ubicado en la ciudad de Loja; la 

principal una mega tienda en el sector feria libre; y una sucursal ubicada en el sector de 

la Huayna Cápac, ambos locales están relativamente alejados acaparando los sectores sur 

y norte de la ciudad, además el almacén  principal brinda un espacio de exhibición y 

venta de 400mts. 
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Externamente el almacén está ubicado en una de las avenidas más transitadas de la 

ciudad (Av. De las Américas y Av. Escandón) ocupa unos 25 metros de frente de la 

acera, con cuatro puertas grandes permitiendo mejor visibilidad y acceso, así también se 

puede encontrar un letrero iluminado que abarca todo el frente. 

 

PORTAFOLIO DE PRODUCTOS 

 

Dentro de los 280 ítems que tiene la empresa en stock, se los puede dividir en categorías. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Grafico 1: Productos de la empresa 

Fuente: La empresa 

 

 Balanzas y registradoras de alimentos. 

 Productos nuevos innovadores entecnología y diseño. 

 Cortadoras de alimentos. 

 Equipos de refrigeraciónindustrial, exhibidores de alimentos. 

 Hornos de cocción de alimentos. 

 Maquinas procesadoras de alimentos. 

 Vitrinas exhibidores. 

 Línea caliente de preparación de alimentos. 
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1.1.2. Misión y Visión 

 

Misión: Deleitar eficientemente las necesidades del mercado en la industria alimentaria 

con la búsqueda del desarrollo de la empresa y de sus socios, con productos y servicios 

de calidad,  contribuyendo al desarrollo de las pequeñas y medianas  industrias en el 

país.  

Visión: Ser líder en la comercialización e importación de equipos, y suministros para la 

industria alimentaria, abarcando gran parte del mercado local  como  regional, pudiendo 

ser representantes y distribuidores de las mejores marcas, con una mayor diversidad e 

innovación dentro de nuestra línea de productos,  cumpliendo con los más altos 

estándares de calidad y servicio tanto técnico como administrativo; donde el 

mejoramiento continuo en todas las áreas, sean de agrado a nuestros asociados y a 

nuestros consumidores. Siendo así un ejemplo para la sociedad en que se refiere a buen 

servicio y calidad.  

 

1.1.3. Valores 

Los valores juegan un papel importante para el cumplimiento de la visión y misión de la 

empresa; por lo que es necesario trabajar por una reputación que sea aceptada por la 

sociedad, y que todos los integrantes de la empresa estén alineados hacia una 

minimización de impactos negativos y se enfoquen al desarrollo de valores para cumplir 

con todas las perspectivas a largo plazo de la empresa. Entre las principales y más 

importantes de Supernórdicos Corona son: 

 

 Seriedad y calidad en el servicio: Cumplir a cabalidad con todos los acuerdos 

establecidos, tanto con nuestros clientes internos como externos. 

 

 Trabajo en equipo: Es lo primordial para una mejor coordinación entre el 

cliente, el vendedor, y el gerente de ventas. 
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 Compromiso con el cliente: Implica una posición de compromiso total que se 

tiene con el cliente. 

 

 Imagen: Contar con una identificación que permita diferenciarse y sobre todo 

que la misma sea reconocida, aceptada, y este en la mente del consumidor. 

 

 Respeto en la atención y servicio: Siempre reconocer y tener presente que las 

personas más importantes en la empresa son los clientes internos y externos. 

 

 

1.1.4. Organigrama y funcionalidad 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 

 

 
 

 

 

 

 

 

Grafico 2: Organigrama Funcional de la empresa 

Fuente y elaboración: La autora 
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Número de empleados: 

Supernórdicos Corona Cía. Ltda. se encuentra conformado con un grupo selecto de 15 

personas. 

 

Descripción de cargos: 

 

a) Presidente: 

 Ser el representante legal de la empresa, debiendo responder frente a los 

clientes, bancos e instituciones financieras. 

 

b) Gerente General:  

 Administrar los diferentes servicios brindados por la empresa con capacidad 

crítica e innovadora respecto a las nuevas tendencias y necesidades que 

surjan en el mercado. 

 Planificar, dirigir, coordinar y controlar las diferentes áreas, actividades y 

decisiones estratégicas de la empresa, con el fin de velar por los intereses de 

los accionistas. 

 Delegar la autoridad necesaria y suficiente a los jefes de cada área, así como 

velar por el cumplimiento de sus actividades. 

 Planificar el crecimiento y desarrollo de la empresa a corto, mediano y largo 

plazo. 

 

c) Gerente Comercial: 

El Gerente Comercial dirigirá el área de ventas nacionales y área de compras e 

importaciones. Sus funciones son: 

 

Área de Ventas Nacionales 

 Transportar la mercadería de las bodegas a los almacenes. 

 Brindar información al cliente de nuevos productos de la empresa. 

 Realizar las ventas dentro y fuera del local. 

 Realizar informes diarios de las ventas. 
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 Brindar servicio post-venta a los clientes. 

 Dirigir, controlar y coordinar el desempeño de los diferentes jefes de ventas 

de las sucursales, quienes realizaran todas las actividades antes mencionadas 

en concordancia con los vendedores internos. 

 

Área de Compras e Importaciones 

 Negociación con los proveedores. 

 Control de  una rotación efectiva de los inventarios. 

 Realizar todos los trámites de importaciones desde Brasil, Colombia, China y 

Estados Unidos. 

 

d) Contador 

 Realizar la estructuración y proyección de estados financieros. 

 Realizar flujos de procesos 

 Presentar mensualmente los balances generales. 

 Realizar el pago de los impuestos legales. 

 Dirigir y controlar las actividades realizadas por el auxiliar contable, quien se 

encargará de presentar la información necesaria al contador para realizar las 

actividades antes mencionadas. 

 

 

1.2. CIFRAS FINANCIERAS DE LA EMPRESA 
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SUPERNORDICOS CORONA CIA. LTDA. 

BALANCE GENERAL DEL PERIODO 2011 – 2013 
CODIGO CUENTAS 2011 2012 2013 

1 . ACTIVO       

11. ACTIVO CORRIENTE   
 

  

11.01. ACTIVO DISPONIBLE 18.817,36  42.285,65  78.581,54  

11.01.01. CAJA 4.207,47  6.154,82  22.816,80  

11.01.02. BANCOS 14.609,89  36.130,83  55.764,74  

11.02. EXIGIBLE 70.847,86  92.336,08  129.556,42  

11.02.01. CUENTAS POR COBRAR 64.838,62  75.008,44  88.290,18  

11.02.03. ANTICIPOS 6.009,24  17.327,64  41.266,24  

11.03. REALIZABLE 193.641,79  205.230,98  300.702,25  

11.03.01. INVENTARIOS 193.641,79  205.230,98  300.702,25  

  TOTAL ACTIVO CORRIENTE 283.307,01  339.852,71  508.840,21  

  
 

  
 

  

12. ACTIVO FIJO   
 

  

12.01 ACTIVO FIJO TANGIBLE 87.574,22  94.848,89  70.913,95  

12.01.01 MUEBLES,EQUIPOS Y ENSERES 18.417,20  20.473,02  21.929,90  

12.01.02 DEP. ACUM. MUEBLES DE OFICINA (13.574,29) (14.954,41) (16.334,51) 

12.01.03 VEHICULOS 115.962,39  115.962,39  115.962,39  

12.01.04 DEP. ACU. VEHICULOS (44.081,00) (67.242,20) (90.403,34) 

12.01.05 INSTALACIONES 926,61  926,61  926,61  

12.01.06 DEP. ACUM. INSTALACIONES (1.050,14) (1.050,14) (1.050,14) 

12.01.07 EDIFICIO 16.246,54  46.818,99  46.780,74  

12.01.08 DEP. ACUM. EDIFICIO (5.273,09) (6.085,37) (6.897,70) 

  TOTAL ACTIVO FIJO 87.574,22  94.848,89  70.913,95  

  
 

  
 

  

  TOTAL ACTIVO 370.881,23  434.701,60  579.754,16  

  
 

  
 

  

2 . PASIVO   
 

  

21. PASIVO CORRIENTE   
 

  

21.01. CUENTAS POR PAGAR CORTO PLAZO   
 

  

21.01.01. PROVEEDORES 41.246,71  119.129,39  229.522,99  

21.01.02. OBLIGACIONES BANCARIAS 103.049,22  18.079,20  0,00  

21.01.03. OBLIGACIONES PATRONALES 2.403,56  20.963,96  42.791,77  

21.01.03.01 SUELDOS POR PAGAR 0,00  16142,34  33588,58  

21.01.03.02 DECIMO TERCER SUELDO 986,44  1173,86  1616,42  

21.01.03.03 DECIMO CUARTO SUELDO 387,18  1067,69  1189,59  

21.01.03.04 FONDOS DE RESERVA 206,26  877,82  3070,20  

21.01.03.05 APORTE PATRONAL  823,68  1702,25  3326,98  
21.01.04 OBLIGACIONES CON EL IESS 3.257,09 837,29 1.799,16 
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21.01.05 15% PARTICIPACION TRABAJADORES 2.576,62  0,00  0,00  

21.01.06 ANTICIPO DE CLIENTES 0,00  5.297,18  41.002,13  

21.01.07 IMPUESTOS POR PAGAR 3.923,92  3.102,11  0,00  

  TOTAL PASIVO CORRIENTE 156.457,12  167.409,13  315.116,05  

  
 

  
 

  

22. PASIVO NO CORRIENTE   
 

  

22.01. 
DOCUMENTOS POR PAGAR A LARGO 
PLAZO   

 
  

22.01.01. 
OBLIGACIONES BANCARIAS LARGO 
PLAZO 0,00  64.616,89  64.616,89  

22.01.02. OTRAS CUENTAS POR PAGAR 155.006,73  158.196,73  152.360,29  

  TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 155.006,73  222.813,62  216.977,18  

  
 

  
 

  

  TOTAL PASIVO 311.463,85  390.222,75  532.093,23  

  
 

  
 

  

31. PATRIMONIO   
 

  

31.01. CAPITAL SOCIAL 400,00  400,00  400,00  

31.02. RESERVAS   
 

  

31.02.01. RESERVA LEGAL 815,47  815,47  815,47  

31.03. RESULTADOS   
 

  

31.03.01. 
RESULTADOS DE EJERCICIOS 
ANTERIORES 47.105,25  58.408,04  43.263,38  

31.03.02. RESULTADOS PRESENTE EJERCICIO 11.096,66  (15.144,66) 3.182,08  

  
 

  
 

  

  TOTAL PATRIMONIO 59.417,38  44.478,85  47.660,93  

  
 

  
 

  

  TOTAL PASIVO + PATRIMONIO 370.881,23  434.701,60  579.754,16  
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SUPERNORDICOS CORONA CIA. LTDA. 
ESTADO DE RESULTADOS DEL PERIODO 2011 – 2013 

CODIGO CUENTAS 2011 2012 2013 

41. INGRESOS OPERACIONALES       
41.01. VENTAS 438.746,70  402.554,35  536.236,50  
41.01.01. VENTAS AL CONTADO 174.627,85  161.021,74  214.494,60  
41.01.02. VENTAS A CREDITO 264.118,85  241.532,61  321.741,90  
41.01.03. DEVOLUCIONES EN VENTAS (500,45) (2.467,71) 0,00  

  VENTAS NETAS 438.246,25  400.086,64  536.236,50  

51.01. COSTOS DE VENTAS 230.575,74  210.169,67  311.556,44  

  UTILIDAD BRUTA EN VENTA 207.670,51  189.916,97  224.680,06  
          

61. EGRESOS OPERACIONALES       

61.01. GASTOS DE VENTAS       

61.01.01. SUELDOS Y REMUNERACIONES       

61.01.01.01. SUELDO UNIFICADO 25.955,95  20.388,77  22.049,55  

61.01.01.02. HORAS EXTRAS 0,00  4.245,01  4.628,15  

61.01.01.03. DECIMO TERCERO 2.941,40  1.969,82  2.223,14  

61.01.01.04. DECIMO CUARTO 2.156,00  1.533,84  1.738,40  

61.01.01.05. VACACIONES 0,00  984,92  1.111,57  

61.01.01.06. FONDOS DE RESERVA 2.941,40  1.561,81  2.030,96  

61.01.01.07. APORTE PATRONAL IESS 4.767,13  2.871,98  3.241,35  

61.01.01.08. COMISIONES 111,31  1.042,32  272,70  

61.01.01.09. IMPUESTO RENTA CAUSADO 3.132,76  0,00  0,00  

61.01.01.10. BONO VENTAS 4.035,84  1.080,06  1.285,00  

61.01.01.11. AGASAJOS Y REFRIGERIOS 283,05  0,00  805,36  

61.01.01.12. UTILIDADES A TRABAJADOR 3.257,08  0,00  0,00  

61.01.02. GASTOS GENERALES EN VENTAS       

61.01.02.01. PUBLICIDAD Y PROPAGANDA 11.690,91  8.581,76  7.109,11  

61.01.02.02. MANTENIMIENTOS DE VEHICULOS 2.308,16  2.139,13  908,85  

61.01.02.03. MOVILIZACION Y VIATICOS 2.815,84  211,56  66,46  

61.01.02.04. SEGUROS 123,28  0,00  4.698,73  

61.01.02.05. SUMINISTROS DE OFICINA 167,13  14,80  248,01  

61.01.02.06. SERVICIOS DE PERSONAL 8.228,35  0,00  0,00  

61.01.02.07. FLETES Y TRANSPORTE 7.349,16  7.523,85  7.929,46  

61.01.02.08. MANTENIMIENTO DE EQUIPOS 0,00  3.166,48  1.231,48  

61.01.02.09. TRAMITES LEGALES 78,40  351,36  0,00  

61.01.02.10. ACCESORIOS Y SUMINISTRO 17.403,38  0,00  0,00  

61.01.02.11. GASTOS VARIOS 150,63  0,00  0,00  

61.01.02.12. UNIFORMES PARA EL PERSONAL 0,00  26,77  444,83  

61.01.02.13. AGUA LUZ TELEFONO 637,43  534,82  297,11  

61.01.02.14. ARRIENDO LOCAL 12.285,00  13.560,00  12.870,00  

61.01.02.15. DEPRECIACION INSTALACION 92,66  0,00  0,00  

  TOTAL GASTOS EN VENTAS 112.912,25 71.789,06 75.190,22 
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61.02. GASTOS DE ADMINISTRACION       

61.02.01. SUELDOS Y REMUNERACIONES        

61.02.01.01. SUELDO UNIFICADO 14.200,00  24.162,12  25.939,68  

61.02.01.02. HORAS EXTRAS 2.970,76  0,00  0,00  

61.02.01.03. DECIMO TERCER SUELDO 0,00  1.537,48  1.561,68  

61.02.01.04. DECIMO CUARTO SUELDO 0,00  1.192,30  1.272,00  

61.02.01.05. VACACIONES 0,00  1.043,80  1.080,84  

61.02.01.06. FONDOS DE RESERVA 0,00  2.087,49  2.161,68  

61.02.01.07. APORTE PATRONAL IESS 0,00  3.042,27  3.151,68  

61.02.01.08. GASTOS DE ALIMENTACION 0,00  2.608,29  3.525,61  

61.02.01.09. BONO ADMINISTRACION 0,00  4.826,55  4.524,00  

61.02.02. GASTOS GENERALES DE ADMINISTRACION       

61.02.02.01. AGUA, LUZ, TELEFONO 9.246,26  8.489,24  7.223,93  

61.02.02.02. MANTENIMIENTO EDIFICIO 6.030,36  13,86  9.171,62  

61.02.02.03. MANTENIMIENTO VEHICULO 0,00  83,07  2.076,24  

61.02.02.04. PUBLICIDAD Y PROPAGANDA 0,00  0,00  3.827,62  

61.02.02.05. CONTRIBUCIONES Y DONACIONES 0,00  500,00  700,50  

61.02.02.06. MOVILIZACION Y VIATICOS 27,12  0,00  66,37  

61.02.02.07. SEGUROS 1.280,72  9.299,41  9.803,84  

61.02.02.08. SUMINISTROS DE OFICINA 0,00  3.647,22  1.974,38  

61.02.02.09. FLETES Y TRANSPORTES 0,00  210,28  0,00  

61.02.02.10. TRAMITES LEGALES 0,00  329,26  21,00  

61.02.02.11. MATERIALES DE LIMPIEZA 0,00  384,44  961,23  

61.02.02.12. MATRICULAS, CONTRIBUCIONES 766,58  1.539,77  511,47  

61.02.02.13. HONORARIOS PROFESIONALES 2.300,00  2.249,99  6.200,03  

61.02.02.14. CURSOS Y SEMINARIOS 22,90  237,68  1.493,86  

61.02.02.15. GASTOS IMPUESTO A LA RENTA 897,81  4.206,42  0,00  

61.02.02.16. MANTENIMIENTO EQUIPO COMPUTACION 85,71  590,45  247,21  

61.02.02.17. MANTENIMIENTO MOBILIARIO 568,75  315,27  4,46  

61.02.02.18. DEPRECIACION MUEBLES Y ENSERES 106,49  788,52  788,48  

61.02.02.19. DEPRECIACION VEHICULOS 20.671,00  23.161,20  23.161,14  

61.02.02.20. DEPRECIACION MUEBLES DE OFICINA 525,49  479,04  478,98  

61.02.02.21. DEPRECIACION EQUIPO DE OFICINA 1.919,01  83,40  83,43  

61.02.02.22. REPARACION Y MANTENIMIENTO 0,00  812,28  6.749,59  

61.02.02.23. VARIOS BIENES 0,00  6.621,19  5.321,62  

61.02.02.24. GASTOS DE IMPORTACION 0,00  3.782,11  2.955,01  

61.02.02.25. COMBUSTIBLES Y LUBRICANTES 0,00  1.222,24  1.471,63  

61.02.02.26. GASTOS DE GESTION 0,00  5.564,11  5.947,41  

61.02.02.27. VARIOS SERVICIOS 0,00  401,82  633,70  

61.02.02.28. MANTENIMIENTO SISTEMA 0,00  790,00  960,00  

61.02.02.29. MONITOREO Y ASISTENCIA 0,00  860,68  1.068,68  

61.02.02.30. IMPUESTO A LA SALIDA DE DIVISAS 0,00  2.047,40  2.058,20  

  TOTAL GASTOS DE ADMINISTRACION 61.618,96 119.210,65 139.178,80 
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61.05. GASTOS FINANCIEROS       

61.05.01. CARGOS BANCARIOS 5.100,25  2.907,48  3.062,96  

          

  TOTAL GASTOS FINANCIEROS 5.100,25  2.907,48  3.062,96  

          

  UTILIDAD OPERATIVA 28.039,05  (3.990,22) 7.248,08  

          

42.01. INGRESOS NO OPERACIONALES       

42.01.01. INGRESOS VARIOS       

42.01.02. INFERESES EN FINANCIACION 0,00  1.623,86  6.543,04  

42.01.03. INTERESES EN MORA 0,00  429,14  83,07  

42.01.04. DIFERENCIAS EN PAGOS 0,00  15,09  0,00  

42.01.05. OTROS INGRESOS (0,50) 118,08  194,00  

  TOTAL INGRESOS NO OPERACIONALES (0,50) 2.186,17  6.820,11  

          

62. EGRESOS NO OPERACIONALES       

62.01. OTROS EGRESOS       

62.01.01. PERDIDAS VARIAS       

62.01.01.01. GASTOS NO DEDUCIBLES 0,00  2.211,19  1.111,16  

62.01.01.02. MANTENIMIENTO EQUIPOS  0,00  90,00  0,00  

62.01.01.03. MULTAS 0,00  1,00  6,71  

62.01.01.04. VARIOS SERVICIOS 0,00  106,50  0,00  

62.01.01.05. GASTOS POR REEMBOLSO 0,00  0,00  35,00  

  TOTAL EGRESOS NO OPERACIONALES 0,00  2.408,69  1.152,87  

          

  UTILIDAD OPERATIVA ATS DE IMTO E INT 28.038,55  (4.212,74) 12.915,32  

          

  INTERESES  10.861,06  10.931,92  8.115,81  

          

  UTILILIDAD OPERATIVA ANTE DE IMTO 17.177,49  (15.144,66) 4.799,51  

          

  15% PARTICIPACION TRABAJADORES 2.576,62  0   719,93  

          

  IMPUESTO A LA RENTA CAUSADO 3.504,21  0   897,51  

          

  UTILIDAD NETA 11.096,66  (15.144,66) 3.182,08  
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La empresa Supernórdicos Corona Cía. Ltda. de acuerdo a lo establecido por la 

Superintendencia de Compañías es considera dentro del grupo de pequeñas empresas o 

“PYMES”, es por ello que fue tomada como ejemplo para la realización de esta tesis. 

Esta empresa se dedica a la importación y comercialización de productos de la industria 

alimentaria, contando con tres sucursales, dos en Cuenca y una en Loja. Se encuentra en 

el mercado por 27 años y es una empresa familiar. 
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2. CAPITULO II: MARCO TEORICO 

En este capítulo se hace referencia a la investigación e incursión de información 

necesaria para la realización de este trabajo de investigación, logrando así obtener el 

marco teórico para el desarrollo del mismo y se presentará conceptos de las herramientas 

a utilizarse en la propuesta de análisis financiero para las pequeñas empresas; las razones 

financieras, sistema Dupont y Valor Económico Agregado (EVA) serán las herramientas 

que se utilizarán. 

 

2.1. ANALISIS FINANCIERO 

 

El análisis financiero es un método que permite determinar la situación en la que se 

encuentra la empresa y analizar las consecuencias financieras de las decisiones 

gerenciales. Para realizarlo es necesario obtener información relevante, para llevar a 

cabo las distintas mediciones y así poder determinar conclusiones, para que los 

administradores o gerentes de empresas tomen decisiones que maximicen el valor de la 

compañía. 

 

Roland I. Robinson y Robert W. Johnson (1985), en su obra “Problemas de Finanzas”, 

CECSA, México, pág. 9, explica que “el análisis de los estados financieros en forma 

característica, es, el primer paso para determinar cuáles son los aspectos favorables y 

desfavorables respecto a la situación financiera de una compañía”, para poder así sugerir 

acciones que corrija las áreas problemáticas en el futuro. 

 

Este método no es solo importante para administradores, sino también para 

inversionistas y acreedores, ya que determina la rentabilidad que genera la empresa al 

invertir en la misma, la solvencia y liquidez que presenta, los riesgos que se pueden ir 

presentando, y saber si la empresa alcanza a cumplir con todas sus obligaciones. 
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Los Estados Financieros son documentos que utilizan las instituciones para obtener 

información de la situación económica y financiera y los cambios que experimentan las 

mismas en un periodo determinado, por lo que son el instrumento esencial para poder 

realizar un proceso de análisis financiero. 

 

Los propietarios, gerentes, la administración, gestores y reguladores, tienen la necesidad 

de conocer la situación de la empresa, por lo que estos instrumentos les resulta muy útil, 

ya que en ellos se encuentra reflejados toda la información, para la toma de decisiones 

operacionales futuras. 

 

Estos informes son elaborados por el departamento de contabilidad, de acuerdo a 

principios de contabilidad generalmente aceptados, normas contables o normas de 

información financiera. 

 

Los principales Estados Financieros a analizar son los siguientes: 

- Balance General. 

- Estado de Pérdidas y Ganancias. 

- Estado de Variaciones de Capital. 

- Estado de Flujo de Efectivo. 

- Estado de Ganancias Retenidas.  

 

El autor Lawrence J. Gitman (2007), en su libro Administración Financiera, determina 

cuatro Estados Financieros claves, y  los define de la siguiente manera: 

 

- “Balance General: Es el estado resumido de la situación financiera de la 

empresa en un momento específico. 

 

- Estado de Pérdidas y Ganancias: Proporciona un resumen financiero de los 

resultados operativos de la empresa durante un periodo específico. 
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- Estado de Ganancias Retenidas: Reconcilia el ingreso neto ganado durante un 

año específico, y cualquier dividendo en efectivo pagado, con el cambio en las 

ganancias retenidas entre el inicio y el fin de este año. Es una forma abreviada 

del estado del patrimonio de los accionistas. 

 

- Estado de Flujo de Efectivo: Proporciona un resumen de los flujos de efectivo 

operativos, de inversión y financiamiento de la empresa, y los reconcilia con los 

cambios en el efectivo y los valores negociables de la empresa durante el 

periodo”. 

 

 

2.1.1. Herramientas del Análisis Financiero 

 

Para que las decisiones racionales sean congruentes con los objetivos de la empresa, los 

directores financieros deben contar con herramientas para realizar el análisis. 

 

 

2.1.1.1.Índices o razones financieras 

 

Las razones financieras o índices financieros son herramientas que se utilizan para 

analizar la situación y desempeño financiero de una empresa. Se calculan realizando 

comparaciones de las cifras obtenidas en los estados financieros, y estas pueden ser más 

útiles que las cifras absolutas entre sí. Las razones financieras puedan dividirse en cinco 

grupos de liquidez, apalancamiento, cobertura, actividad y rentabilidad. Ninguna de 

estas razones en si son suficientes para evaluar la situación en la que se encuentra la 

empresa, pero al obtener todo un grupo de razones, se pueden establecer juicios 

razonables. 

 

Tomando como base la obra de los autores James C. Van Horne y John M. Wachowicz 

(2002), Fundamentos de la Administración Financiera, Pearson, México; la obra del 

autor Lawrence J. Gitman (2007), Principios de Administración Financiera, Pearson, 
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México; y la obra de los autores Scott Besley y Eugene F. Brigham (2000), 

Fundamentos de Administración Financiera, McGraw Hill, México; se determinó los 

siguientes conceptos de razones financieras. 

 

Razones de Liquidez 

 

Las razones de liquidez se utilizan con el fin de determinar la capacidad de una empresa 

para cumplir con sus obligaciones a corto plazo. Estas se dividen en: circulante y prueba 

de ácido. 

 

 Razón del circulante: Esta razón se calcula dividiendo los activos circulantes 

por los pasivos circulantes. Muestran la capacidad de una empresa para cubrir 

sus pasivos circulantes con sus activos circulantes. 

 

𝑅. 𝐶𝑖𝑟𝑐𝑢𝑙𝑎𝑛𝑡𝑒 =  
𝐴𝑐𝑡𝑖𝑣𝑜 𝐶𝑖𝑟𝑐𝑢𝑙𝑎𝑛𝑡𝑒

𝑃𝑎𝑠𝑖𝑣𝑜 𝐶𝑖𝑟𝑐𝑢𝑙𝑎𝑛𝑡𝑒𝑠
 

 

 Prueba del ácido: Esta razón se calcula activo total menos inventario entre 

pasivo circulante. Permite conocer la capacidad de las empresas de cubrir sus 

pasivos circulantes con sus activos más líquidos (disponibles). 

 

𝑃𝑟𝑢𝑒𝑏𝑎 𝑑𝑒𝑙 𝐴𝑐𝑖𝑑𝑜 =  
𝐴𝑐𝑡𝑖𝑣𝑜 𝐶𝑖𝑟𝑐𝑢𝑙𝑎𝑛𝑡𝑒 − 𝐼𝑛𝑣𝑒𝑛𝑡𝑎𝑟𝑖𝑜

𝑃𝑎𝑠𝑖𝑣𝑜 𝐶𝑖𝑟𝑐𝑢𝑙𝑎𝑛𝑡𝑒𝑠
 

 

 

Razones de Apalancamiento 

 

Las razones de apalancamiento revelan en qué medida la empresa es financiada con 

deudas, y la probabilidad de que incurra en incumplimientos de sus obligaciones.  
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 Razón de Endeudamiento: Mide la proporción de los activos totales que 

financian los acreedores de la empresa. Cuanto mayor es el índice, mayor es el 

monto del dinero de otras personas que se usa para generar utilidades. 

 

𝑅. 𝐸𝑛𝑑𝑒𝑢𝑑𝑎𝑚𝑖𝑒𝑛𝑡𝑜 =  
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑃𝑎𝑠𝑖𝑣𝑜

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑎𝑐𝑡𝑖𝑣𝑜
 

Razones de Actividad 

 

Las razones de actividad, también conocidas como razones de eficiencia o de rotación, 

sirven para determinar la eficiencia de las empresas en el uso de sus activos. Se 

clasifican en: rotación de inventarios, periodo promedio de cobro, periodo promedio de 

pago, y rotación de activos totales. 

 

 Razón de Rotación de Inventarios: Razón que se calcula dividiendo el costo de 

los bienes vendidos entre los inventarios. Mide el número de veces que el 

inventario se ha convertido (vendido) a lo largo del año; proporciona 

información sobre la liquidez del inventario y la tendencia a tener existencias 

excesivas. 

 

𝑅𝑜𝑡𝑎𝑐𝑖𝑜𝑛 𝑑𝑒 𝑖𝑛𝑣𝑒𝑛𝑡𝑎𝑟𝑖𝑜𝑠 =  
𝐶𝑜𝑠𝑡𝑜 𝑑𝑒 𝑙𝑜𝑠 𝑏𝑖𝑒𝑛𝑒𝑠 𝑣𝑒𝑛𝑑𝑖𝑑𝑜𝑠

𝐼𝑛𝑣𝑒𝑛𝑡𝑎𝑟𝑖𝑜
 

 

 Periodo promedio de cobro: Se refiere al tiempo promedio que se requiere para 

cobrar cuentas. Es el numero promedio de días que las cuentas por cobrar 

permanecen pendientes antes de recuperarse. 

 

𝑃𝑒𝑟𝑖𝑜𝑑𝑜 𝑝𝑟𝑜𝑚𝑒𝑑𝑖𝑜 𝑑𝑒 𝑐𝑜𝑏𝑟𝑜 =  
𝐶𝑢𝑒𝑛𝑡𝑎𝑠 𝑝𝑜𝑟 𝑐𝑜𝑏𝑟𝑎𝑟

𝑉𝑒𝑛𝑡𝑎𝑠 𝑎𝑛𝑢𝑎𝑙𝑒𝑠

365

 

 

 Periodo promedio de pago: El periodo promedio de pago, o edad promedio de 

las cuentas por pagar, determinan el tiempo promedio que se requiere para pagar 

las cuentas.  
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𝑃𝑒𝑟𝑖𝑜𝑑𝑜 𝑝𝑟𝑜𝑚𝑒𝑑𝑖𝑜 𝑑𝑒 𝑝𝑎𝑔𝑜 =  
𝐶𝑢𝑒𝑛𝑡𝑎𝑠 𝑝𝑜𝑟 𝑝𝑎𝑔𝑎𝑟

𝐶𝑜𝑚𝑝𝑟𝑎𝑠 𝑎𝑛𝑢𝑎𝑙𝑒𝑠

365

 

 

 Rotación de los activos totales: Indica la eficiencia con la que la empresa utiliza 

sus activos para generar ventas.  

𝑅𝑜𝑡𝑎𝑐𝑖𝑜𝑛 𝑑𝑒 𝐴𝑐𝑡𝑖𝑣𝑜𝑠 𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙𝑒𝑠 =  
𝑉𝑒𝑛𝑡𝑎𝑠 𝑁𝑒𝑡𝑎𝑠

𝐴𝑐𝑡𝑖𝑣𝑜 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙
 

 

 Rotación de las cuentas por cobrar: Mide el número de veces que las cuentas 

por cobrar se han convertido (efectivo) a lo largo del año; ofrece información con 

respecto a la calidad de las cuentas por cobrar. 

 

𝑅𝑜𝑡𝑎𝑐𝑖𝑜𝑛 𝑑𝑒 𝐶𝑡𝑎𝑠 𝑝𝑜𝑟 𝑐𝑜𝑏𝑟𝑎𝑟 =  
𝑉𝑒𝑛𝑡𝑎𝑠 𝑛𝑒𝑡𝑎𝑠 𝑎𝑛𝑢𝑎𝑙𝑒𝑠 𝑎 𝑐𝑟𝑒𝑑𝑖𝑡𝑜

𝐶𝑢𝑒𝑛𝑡𝑎𝑠 𝑝𝑜𝑟 𝑐𝑜𝑏𝑟𝑎𝑟
 

 

 

Razón de Rentabilidad 

 

Las razones de rentabilidad son un grupo de razones que muestra el efecto de la liquidez, 

la administración de los activos y la administración de deudas sobre los resultados 

operativos. Encontramos el margen de utilidad bruta, margen de utilidad operativa, 

margen de utilidad neta, rendimiento sobre los activos totales (ROA) y retorno sobre el 

patrimonio (ROE). 

 

 Margen de Utilidad Bruta: Mide el porcentaje de cada dólar de ventas que 

queda después de que la empresa pago sus bienes. Cuanto más alto es el margen 

de utilidad bruta, mejor (es decir, es menor el costo relativo de la mercancía 

vendida). 

 

𝑀𝑎𝑟𝑔𝑒𝑛 𝑑𝑒 𝑈. 𝐵𝑟𝑢𝑡𝑎 =  
𝑉𝑒𝑛𝑡𝑎𝑠 − 𝐶𝑜𝑠𝑡𝑜 𝑑𝑒 𝑏𝑖𝑒𝑛𝑒𝑠 𝑣𝑒𝑛𝑑𝑖𝑑𝑜𝑠

𝑉𝑒𝑛𝑡𝑎𝑠
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 Margen de Utilidad Operativa: Mide el porcentaje de cada dólar de ventas que 

queda después de que se dedujeron todos los costos y gastos, excluyendo los 

intereses, impuestos y dividendos de acciones. Representa las utilidades puras 

ganadas sobre cada dólar de ventas. Es preferible un margen de utilidad alto. 

 

𝑀𝑎𝑟𝑔𝑒𝑛 𝑑𝑒 𝑈. 𝑂𝑝𝑒𝑟𝑎𝑡𝑖𝑣𝑎 =  
𝑈𝑡𝑖𝑙𝑖𝑑𝑎𝑑 𝑂𝑝𝑒𝑟𝑎𝑡𝑖𝑣𝑎

𝑉𝑒𝑛𝑡𝑎𝑠
 

 

 

 Margen de Utilidad Neta: Mide el porcentaje de cada dólar de ventas que queda 

después de que se dedujeron todos los costos y gastos, incluyendo intereses, 

impuestos y dividendos de acciones. Cuanto más alto sea mejor. 

 

𝑀𝑎𝑟𝑔𝑒𝑛 𝑑𝑒 𝑈. 𝑁𝑒𝑡𝑎 =  
𝐺𝑎𝑛𝑎𝑛𝑐𝑖𝑎 𝑑𝑖𝑠𝑝𝑜𝑛𝑖𝑏𝑙𝑒 

𝑉𝑒𝑛𝑡𝑎𝑠
 

 

 

 Rendimiento sobre los activos totales (ROA): Mide la eficacia general de la 

administración para generar utilidades con sus activos disponibles; se denomina 

también retorno de la inversión (ROI). Cuanto más alto mejor. 

 

𝑅𝑂𝐴 =  
𝐺𝑎𝑛𝑎𝑛𝑐𝑖𝑎 𝑑𝑖𝑠𝑝𝑜𝑛𝑖𝑏𝑙𝑒 

𝐴𝑐𝑡𝑖𝑣𝑜𝑠 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙𝑒𝑠
 

 

 

 Retorno sobre el patrimonio (ROE): Mide el retorno ganado sobre la inversión 

de los accionistas comunes en la empresa. Generalmente, cuanto más alto es este 

rendimiento, más ganan los propietarios. 

 

𝑅𝑂𝐸 =  
𝐺𝑎𝑛𝑎𝑛𝑐𝑖𝑎 𝑑𝑖𝑠𝑝𝑜𝑛𝑖𝑏𝑙𝑒 

𝐶𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙
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2.1.1.2.Sistema Dupont 

 

El Sistema Dupont es una técnica que se utiliza para analizar la rentabilidad de una 

compañía que usa las herramientas tradicionales de gestión del desempeño, para ello 

integra tanto índices del estado de resultados como del balance general. En principio el 

Sistema Dupont reúne el apalancamiento operativo, la rotación de los activos totales de 

la empresa y de su apalancamiento financiero. Estas tres variables son las responsables 

del crecimiento económico de una empresa. 

 

Este sistema lo que hace es identificar la forma de cómo la empresa está obteniendo su 

rentabilidad, lo cual le permite identificar sus puntos débiles y fuertes. 

 

Se va considerar el rendimiento sobre las ventas (RV), el margen neto, que nos informa 

de la rentabilidad de las operaciones de la empresa, junto con la rotación de activos; al 

juntar ambas fórmulas se obtiene el rendimiento del activo (RA) como vemos a 

continuación: 

 

        RV         Rotación de Activos   RA 

𝑈𝑡𝑖𝑙𝑖𝑑𝑎𝑑 𝑁𝑒𝑡𝑎

𝑉𝑒𝑛𝑡𝑎𝑠 𝑁𝑒𝑡𝑎𝑠
          ×           

𝑉𝑒𝑛𝑡𝑎𝑠 𝑁𝑒𝑡𝑎𝑠

𝐴𝑐𝑡𝑖𝑣𝑜𝑠 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙𝑒𝑠
          =           

𝑈𝑡𝑖𝑙𝑖𝑑𝑎𝑑 𝑁𝑒𝑡𝑎

𝐴𝑐𝑡𝑖𝑣𝑜𝑠 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙𝑒𝑠
 

 

 

RV puede considerarse como eficiencia de costos, mientras que rotación de activos es un 

multiplicador para lograr RA, lo que quiere decir, es que mientras mayor rotación de 

activos mayor será el RA. Para incrementar el RA, existen dos opciones:  

 

 Mejorar RV: eficiencia de costos. 

 Incrementar rotación de activos: eficiencia de activos. 

 

Para lograr incrementar la rotación de activos se debe aumentar ventas relativas de 

activos, o reducir activos relativos a ventas, o ambas cosas. Disminuyendo cuentas por 
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cobrar morosas, niveles excesivos de inventario, u otros activos fijos improductivos en 

el balance, ya que estos actúan como freno a la rotación de activos. 

 

También se va considerar el rendimiento del activo junto al apalancamiento de activos, 

obteniendo así el retorno sobre el capital (RP): 

 

 

RA                         Apalancamiento Activos RP 

𝑈𝑡𝑖𝑙𝑖𝑑𝑎𝑑 𝑁𝑒𝑡𝑎

𝐴𝑐𝑡𝑖𝑣𝑜𝑠 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙𝑒𝑠
          ×           

 𝐴𝑐𝑡𝑖𝑣𝑜𝑠 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙𝑒𝑠

𝑃𝑎𝑡𝑟𝑖𝑚𝑜𝑛𝑖𝑜
          =           

𝑈𝑡𝑖𝑙𝑖𝑑𝑎𝑑 𝑁𝑒𝑡𝑎

𝑃𝑎𝑡𝑟𝑖𝑚𝑜𝑛𝑖𝑜
 

 

 

Al multiplicar RA para obtener la cifra de RP, podemos apreciar con claridad que un 

mayor nivel de deuda realmente “apalanca” las ganancias. 

En total la fórmula Dupont se resume de la siguiente manera: 

 

RV Rotación de Activos             RA       Apalancamientos Activos     RP 

𝑈𝑡𝑖𝑙𝑖𝑑𝑎𝑑 𝑁𝑒𝑡𝑎

𝑉𝑒𝑛𝑡𝑎𝑠 𝑁𝑒𝑡𝑎𝑠
×

𝑉𝑒𝑛𝑡𝑎𝑠 𝑁𝑒𝑡𝑎𝑠

𝐴𝑐𝑡𝑖𝑣𝑜𝑠 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙𝑒𝑠
=

𝑈𝑡𝑖𝑙𝑖𝑑𝑎𝑑 𝑁𝑒𝑡𝑎

𝐴𝑐𝑡𝑖𝑣𝑜𝑠 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙𝑒𝑠
×

 𝐴𝑐𝑡𝑖𝑣𝑜𝑠 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙𝑒𝑠

𝑃𝑎𝑡𝑟𝑖𝑚𝑜𝑛𝑖𝑜
=

𝑈𝑡𝑖𝑙𝑖𝑑𝑎𝑑 𝑁𝑒𝑡𝑎

𝑃𝑎𝑡𝑟𝑖𝑚𝑜𝑛𝑖𝑜
 

  

 

2.1.1.3.EVA: Valor Económico Agregado 

 

EVA o Ganancia Económica, por las iniciales en inglés de Economic Value Added o 

Valor Económico Agregado en español, es la diferencia entre la Utilidad Operativa 

después de Impuestos que una empresa obtiene y la mínima que debería obtener. 

El autor Oscar León García (2009) en su obra, Administración Financiera Fundamentos 

y Aplicaciones, Prensa Moderna, Colombia, expone la siguiente fórmula: 

 

𝑬𝑽𝑨 = 𝑼𝑶𝑫𝑰 − 𝑨𝒄𝒕𝒊𝒗𝒐𝒔 × 𝑪𝑲∗ 

*CK= Costo de Capital 
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Los activos a considerar en el cálculo del EVA son los Activos Netos de Operación que 

son iguales al Capital de Trabajo Neto Operacional más el valor de los activos 

operativos no corrientes tales como activos fijos, activos diferidos y demás inversiones 

operativas a largo plazo. 

 

Los activos corrientes de operación son solamente las cuentas por cobrar, los inventarios 

y caja, en el caso de existir un saldo, y al restarle a dicha suma el valor de las cuentas 

por pagar a proveedores de bienes y servicios se obtiene el denominado capital de 

trabajo neto operativo (KTNO); determinando así, que los activos netos de operación 

corresponden al KTNO mas los activos fijos, más los otros activos operativos no 

corrientes. 

 

La relación entre la utilidad operativa después de impuestos (UODI) y los Activos Netos 

de Operación (ANDEO) se denomina Rentabilidad del Activo Neto (RAN). 

 

El autor Oscar León García (2009) en su obra, Administración Financiera Fundamentos 

y Aplicaciones, Prensa Moderna, Colombia, determina lo que el concepto de Ganancia 

Económica o EVA promueve, que es el reconocimiento de otro costo, adicional al costo 

financiero de la deuda que es único que se refleja en el Estado de Resultados en forma 

de Interés. Ese costo es el Costo del Patrimonio de los accionistas o socios. Si el Costo 

de Capital (CK), recoge el costo de la deuda y el costo del patrimonio, y a su vez se 

aplica al ANDEO con el fin de determinar el “costo por el uso de los activos”, se está 

reconociendo que parte de dicho costo por el uso de los activos corresponde al costo del 

patrimonio. Por lo tanto si la RAN es exactamente igual al CK, la UODI obtenida 

justamente compensaría el costo de la deuda y el costo del patrimonio, determinando así 

la siguiente fórmula: 

 

𝑬𝑽𝑨 = 𝑼𝒕𝒊𝒍𝒊𝒅𝒂𝒅 𝑵𝒆𝒕𝒂 − 𝑪𝒐𝒔𝒕𝒐 𝒅𝒆𝒍 𝑷𝒂𝒕𝒓𝒊𝒎𝒐𝒏𝒊𝒐 𝒅𝒆𝒔𝒑𝒖𝒆𝒔 𝒅𝒆 𝒊𝒎𝒑𝒖𝒆𝒔𝒕𝒐𝒔 

𝑬𝑽𝑨 = 𝑼𝑨𝑰𝑰 (𝟏 − 𝒕)  − (𝑪𝒂𝒑𝒊𝒕𝒂𝒍 𝑰𝒏𝒗𝒆𝒓𝒕𝒊𝒅𝒐 ∗ 𝑾𝑨𝑪𝑪) 
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El análisis financiero es un método que permite determinar la situación en la que se 

encuentra la empresa y analizar las consecuencias financieras de las decisiones 

gerenciales. Para realizarlo es necesario obtener información relevante, para llevar a 

cabo las distintas mediciones y así poder determinar conclusiones, para que los 

administradores o gerentes de empresas tomen decisiones que maximicen el valor de la 

compañía. Para que las decisiones racionales sean congruentes con los objetivos de la 

empresa, los directores financieros deben contar con herramientas para realizar el 

análisis, por lo que se determinó que las herramientas a utilizarse serán las razones 

financieras, el sistema Dupont y el EVA o Valor Económico Agregado. Los conceptos y 

fórmulas investigadas de estas herramientas se pondrán en práctica en el siguiente 

capítulo. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

1 Ver Anexo 1 
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3. CAPITULO III: ANALISIS FINANCIERO DE LA EMPRESA 

En este capítulo se va a realizar el análisis financiero de la empresa Supernórdicos 

Corona, mediante la información brindada de los estados financieros de la misma. 

Utilizaremos el Balance General y el Estado de Resultados, para determinar cuáles son 

los aspectos favorables y desfavorables respecto a la situación financiera, para así poder 

sugerir acciones que corrija las áreas problemáticas encontradas. Se realizará un análisis 

de liquidez, de apalancamiento, de actividad, de rentabilidad, del sistema Dupont y del 

EVA o Valor Económico Agregado. Al ser esta empresa parte del grupo de las PYMES, 

el análisis que se va a realizar puede ser considerado como una guía para la evaluación 

del desempeño económico y financiero de las pequeñas empresas. 

 

3.1. RAZONES FINANCIERAS 

3.1.1. Análisis de Liquidez 

Es de gran importancia en el análisis de liquidez determinar el capital del trabajo, ya que 

es la parte del activo circulante que se destina para garantizar recursos líquidos en 

períodos futuros, permitiendo a la empresa cumplir con el pago de deudas a proveedores, 

empleados, gobiernos y bancos, entre otros, en las fechas establecidas menores a un año. 

CAPITAL DE TRABAJO 

Fórmula 2011 2012 2013 

Activo Circulante – Pasivo Circulante $126.850 $172.444 $193.724 

 

En el cuadro anterior se puede observar que el capital de trabajo va aumentando cada 

año; en el año 2012 obtiene un crecimiento de$45.594(35,94%) y en el año 2013 de 

$21.281 (12,34%),debido a que cuando los activos circulantes aumentaron los pasivos 

también lo hicieron1. El peso que genera dentro del activo circulante recae en el aumento 

de las cuentas de activo disponible y de la cuenta de inventarios, en cambio en el pasivo 

aumenta la cuenta de proveedores y las obligaciones patronales, pero también la empresa 

cancela la obligación bancaria en el año 2012, lo que también influye en estos 

resultados. 



 

2 Ver Anexo 1 
3 Ver Anexo 2 
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 Razón del circulante:  

El año 2012 se presenta mayor liquidez en comparación con los años anteriores 

presentando una razón circulante de 2,03 veces, es decir, que por cada dólar de deuda a 

corto plazo, la empresa dispone de 2,03 dólares de activo circulante para cubrirla, en el 

año 2013 disminuye a 1,61 veces, siendo incluso menor al valor obtenido en el año 

2011. Esto se debe a que en el 2013 los activos circulantes no aumentaron de igual 

manera como lo hicieron los pasivos circulantes2. 

 

RAZON CIRCULANTE 

Fórmula 2011 2012 2013 

𝐴𝑐𝑡𝑖𝑣𝑜 𝐶𝑖𝑟𝑐𝑢𝑙𝑎𝑛𝑡𝑒

𝑃𝑎𝑠𝑖𝑣𝑜 𝐶𝑖𝑟𝑐𝑢𝑙𝑎𝑛𝑡𝑒
 

283.307

156.457
 1,81 

339.853

167.409
 2,03 

508.840

315.116
 1,61 

 

Los valores aconsejables y aceptables para esta razón financiera se encuentra en un 

rango entre 1 y 2; por lo que la empresa con los valores obtenidos en todos los años se 

encontraría dentro de este rango,pero por lo general aquellas compañías cuyo activo 

circulante está integrado básicamente por efectivo y cuentas por cobrar vigentes se les 

considera más líquidas que aquellas cuyo activo circulante consiste fundamentalmente 

en inventarios como es el caso de esta empresa, en la que los inventarios representan 

más de la mitad del total de los activos circulantes3, por lo que se recurre a una prueba 

más crítica, o severa, de la liquidez de la compañía: la prueba del ácido. 

 

 Prueba del ácido:  

Esta razón es similar a la anterior pero en este caso se van a restar del activo circulante 

los inventarios, que es comúnmente el activo corriente menos líquido. 

 

Lo recomendable es que el valor de la prueba del ácido supere a la unidad, y en todos los 

períodos la empresa presenta un valor menor, lo que nos dice que para financiar la deuda 

a corto plazo la empresa depende de la venta de su mercadería. Este valor también está 

influenciado por la necesidad de la empresa de realizar importaciones, para lo cual 

necesita una inversión directa en mercadería.  



 

4 Ver Anexos 1 y 2 
5 Ver Anexo 3 
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PRUEBA DEL ACIDO 

Fórmula 2011 

𝐴. 𝐶𝑖𝑟𝑐𝑢𝑙𝑎𝑛𝑡𝑒 − 𝐼𝑛𝑣𝑒𝑛𝑡𝑎𝑟𝑖𝑜

𝑃𝑎𝑠𝑖𝑣𝑜 𝐶𝑖𝑟𝑐𝑢𝑙𝑎𝑛𝑡𝑒
 

283.307 − 193.642

156.457
 0,57 

Fórmula 2012 

𝐴. 𝐶𝑖𝑟𝑐𝑢𝑙𝑎𝑛𝑡𝑒 − 𝐼𝑛𝑣𝑒𝑛𝑡𝑎𝑟𝑖𝑜

𝑃𝑎𝑠𝑖𝑣𝑜 𝐶𝑖𝑟𝑐𝑢𝑙𝑎𝑛𝑡𝑒
 

339.853 − 205.231

167.409
 0,80 

Fórmula 2013 

𝐴. 𝐶𝑖𝑟𝑐𝑢𝑙𝑎𝑛𝑡𝑒 − 𝐼𝑛𝑣𝑒𝑛𝑡𝑎𝑟𝑖𝑜

𝑃𝑎𝑠𝑖𝑣𝑜 𝐶𝑖𝑟𝑐𝑢𝑙𝑎𝑛𝑡𝑒
 

508.840 −  300.702

315.116
 0,66 

 

Los resultados obtenidos presentan un aumento de la prueba del ácido en el año 2012 

llegando a 0,80 veces y luego una disminución en el año 2013 de 0,66 veces, de acuerdo 

al análisis del activo corriente del Anexo 1 y 24, se puede observar que en el año 2012 

los inventarios no aumentan significativamente como lo hacen en el año 2013 del 47%, 

este valor elevado de los inventarios puede ser el que influencia en estos resultados 

obtenidos, pero para ello abordaremos con más detalle el tema de las cuentas por cobrar 

e inventarios con el análisis de las razones de actividad. 

 

 

3.1.2. Análisis de Apalancamiento 

 Razón de Endeudamiento:  

La razón de endeudamiento de la empresa en el año 2013 es de 92%, lo cual significa 

que sus acreedores han proporcionado el 92% del financiamiento total de la empresa, 

siendo un resultado sumamente alto5. A la empresa se le podría dificultar la solicitud de 

fondos en préstamos adicionales sin obtener más capital contable. Los acreedores 

podrían rehusarse a prestarle más dinero a la empresa.   

 

En los tres años el nivel de endeudamiento de la empresa es alto, lo cual es un resultado 

desfavorable. Un nivel de endeudamiento muy alto genera mayor riesgo financiero. 
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RAZON DE ENDEUDAMIENTO 

Fórmula 2011 2012 2013 

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑃𝑎𝑠𝑖𝑣𝑜 

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑐𝑡𝑖𝑣𝑜
 

311.464

370.881
 84% 

390.223

434.702
 90% 

532.093

579.754
 92% 

 

 

3.1.3. Análisis de Actividad 

 Razón de Rotación de Inventarios:  

La rotación de inventarios mide comúnmente la actividad o número de veces que se usan 

los inventarios de la empresa. En el año 2011 la empresa presenta una rotación de 1,19 

veces, siendo esta la mayor, luego en el año 2012 presenta una disminución significativa 

llegando al valor de 1,02 veces, y finalmente en el 2013 aumenta a 1,04 veces.   

 

RAZON DE ROTACION DE INVENTARIOS 

Fórmula 2011 2012 2013 

𝐶𝑜𝑠𝑡𝑜 𝑑𝑒 𝑣𝑒𝑛𝑡𝑎𝑠

𝐼𝑛𝑣𝑒𝑛𝑡𝑎𝑟𝑖𝑜
 

230.576

193.642
 1,19 

210.170

205.231
 1,02 

311.556

300.702
 1,04 

 

Muchas veces la rotación relativamente baja del inventario es signo de un exceso de 

artículos, de lento movimiento u obsolescencia de los mismos, por lo que es necesario 

que la empresa investigue de manera más específica para determinar la causa de estos 

resultados en el inventario. 

 

También estos resultados se complementan con los resultados obtenidos en las razones 

de liquidez de la empresa, considerando que la baja rotación de inventario influencia en 

la liquidez de la empresa. 

 

Un parámetro alternativo  de la actividad del inventario es la Rotación del Inventario en 

días (RID): 
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ROTACION DE INVENTARIOS EN DIAS 

Fórmula 2011 2012 2013 

𝐷í𝑎𝑠 𝑑𝑒𝑙 𝑎ñ𝑜

𝑅𝑜𝑡𝑎𝑐𝑖ó𝑛 𝑑𝑒𝑙 𝐼𝑛𝑣𝑒𝑛𝑡𝑎𝑟𝑖𝑜
 307 356 352 

 

Estas cifras indican el número de días, en promedio que deben transcurrir antes de que el 

inventario se transforme en cuentas por cobrar o efectivo a través de las ventas, y como 

se puede observar en todos los años el número de días casi llegan al año, por lo que 

tienen una rotación de inventario relativamente bajo. 

 

 Periodo promedio de cobro: 

El período promedio de cobro se entiende como el plazo promedio que la empresa debe 

esperar para recibir efectivo después de hacer una venta a crédito.  

 

Los términos de venta de Supernórdicos Corona exigen que se haga el pago dentro de 

plazos mensuales determinados que vande 30, 60 y 90 días, como se puede observaren el 

año 2011 se mantiene en la meta establecida, en 2013 se observa que el período se 

extiende de 10 días aproximadamente del plazo de cobro establecido por la empresa, que 

podría ser aceptable, pero en cambio en el año 2012 el periodo se extiende 23 días, 

llegando casi al mes, por lo que se puede determinar que no hubo el control adecuado 

por parte del departamento de cobros.  

 

PERIODO PROMEDIO DE COBRO 

Fórmula 2011 2012 2013 

𝐶𝑢𝑒𝑛𝑡𝑎𝑠 𝑝𝑜𝑟 𝑐𝑜𝑏𝑟𝑎𝑟
𝑉𝑒𝑛𝑡𝑎𝑠 𝑎𝑛𝑢𝑎𝑙𝑒𝑠 𝑎 𝐶𝑟𝑒𝑑𝑖𝑡𝑜

365

 
64.839
264.119

365

 90 
75.008
241.533

365

 113 
88.290
321.742

365

 100 

 

Estos resultados puede deberse a una posible relajación intencional de la supervisión de 

las condiciones de crédito en respuesta a las presiones competitivas. 

 

 



 

 
40 

 Periodo promedio de pago: 

Este índice proporciona información sobre los patrones de pago de las cuentas de la 

empresa. Las condiciones de crédito extendidas a la empresa Supernórdicos Corona por 

parte de los proveedores van desde2 meses hasta los 6 meses en algunos casos. Por lo 

que de acuerdo a los resultados obtenidos del período promedio de pago la empresa tiene 

la capacidad de cumplir con el crédito brindado por sus proveedores en el año 2011, 

pero en los años 2012 y 2013 el período aumenta, puede ser causa por la confianza que 

van adquiriendo los proveedores con la empresa, y así aumentan el crédito brindado. 

 

PERIODO PROMEDIO DE PAGO 

Fórmula 2011 2012 2013 

𝐶𝑢𝑒𝑛𝑡𝑎𝑠 𝑝𝑜𝑟 𝑝𝑎𝑔𝑎𝑟
𝐶𝑜𝑚𝑝𝑟𝑎𝑠 𝑎𝑛𝑢𝑎𝑙𝑒𝑠

365

 
41.247
237.423

365

 63 
119.129

221.958

365

 196 
229.523

407.028

365

 206 

 

 

 Rotación de los activos totales: 

La empresa obtuvo en el año 2011 una rotación de activos de 1,18veces, es decir que por 

cada dólar invertido se genera 1,18 dólares. Pero en los siguientes años disminuye a 0,92 

veces, lo que demuestra que la empresa está siendo ineficiente en el manejo de los 

activos totales para generar ventas. 

 

ROTACION DE LOS ACTIVOS TOTALES 

Fórmula 2011 2012 2013 

𝑉𝑒𝑛𝑡𝑎𝑠 𝑁𝑒𝑡𝑎𝑠

𝐴𝑐𝑡𝑖𝑣𝑜 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙
 

438.246

370.881
 1,18 

400.087

434.702
 0,92 

536.237

579.754
 0,92 

 

De acuerdo al análisis anterior de las cuentas por cobrar y la actividad del inventario, 

considero que la inversión excesiva en cuentas por cobrar e inventarios podría ser causa 

de una parte importante del problema. 
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 Rotación de las cuentas por cobrar: 

La rotación de la cuentas por cobrar permite conocer la calidad de las cuentas por cobrar 

de la empresa y que tanto éxito tienen en su cobro.  

 

En el año 2011 presenta un rotación de las cuentas por cobrar de 3,98 veces, lo que 

indica que las cuentas por cobrar se han convertido en efectivo 3,98 veces en este año, 

siendo en este período el valor más alto. Lo que demuestra que las cuentas por cobrar se 

convierten más lento de lo normal, así como también se observó en el cálculo de período 

promedio de cobro6. 

 

ROTACION DE LAS CUENTAS POR COBRAR 

Fórmula 2011 2012 2013 

𝑉𝑒𝑛𝑡𝑎𝑠 𝑛𝑒𝑡𝑎𝑠 𝑎 𝑐𝑟𝑒𝑑𝑖𝑡𝑜

𝐶𝑢𝑒𝑛𝑡𝑎𝑠 𝑝𝑜𝑟 𝑐𝑜𝑏𝑟𝑎𝑟
 

264.119

64.839
 4,07 

241.533

75.008
 3,22 

321.742

88.290
 3,64 

 

 

3.1.4. Análisis de Rentabilidad 

 Margen de Utilidad Bruta:  

 

MARGEN DE UTILIDAD BRUTA 

Fórmula 2011 

𝑉𝑒𝑛𝑡𝑎𝑠 − 𝐶𝑜𝑠𝑡𝑜 𝑑𝑒 𝑏𝑖𝑒𝑛𝑒𝑠 𝑣𝑒𝑛𝑑𝑖𝑑𝑜𝑠

𝑉𝑒𝑛𝑡𝑎𝑠
 

438.246 − 230.576

438.246
 47% 

Fórmula 2012 

𝑉𝑒𝑛𝑡𝑎𝑠 − 𝐶𝑜𝑠𝑡𝑜 𝑑𝑒 𝑏𝑖𝑒𝑛𝑒𝑠 𝑣𝑒𝑛𝑑𝑖𝑑𝑜𝑠

𝑉𝑒𝑛𝑡𝑎𝑠
 

400.087 − 210.170

400.087
 47% 

Fórmula 2013 

𝑉𝑒𝑛𝑡𝑎𝑠 − 𝐶𝑜𝑠𝑡𝑜 𝑑𝑒 𝑏𝑖𝑒𝑛𝑒𝑠 𝑣𝑒𝑛𝑑𝑖𝑑𝑜𝑠

𝑉𝑒𝑛𝑡𝑎𝑠
 

536.237 − 311.556

536.237
 42% 
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El margen de utilidad bruta en los años 2011 y 2012 se han mantenido constantes con un 

porcentaje del 47%, y en el año 2013 presenta una pequeña disminución con un valor del 

42%, es decir, que por cada dólar de venta después de deducir el costo del bien queda 

una utilidad de 42 centavos. 

 

Estos resultados representan un manejo eficiente de la fijación de precios de los 

productos en la empresa, y es un parámetro referente a la eficiencia operativa de la 

empresa.  

 

 Margen de Utilidad Operativa: 

En el año 2011 la empresa presenta un margen de utilidad operativa del 6,40%, es decir, 

por cada dólar de venta después de deducir los costos y gastos administrativos, de venta 

y financieros, queda una utilidad de 6 centavos aproximadamente. 

 

En el año 2012 existe pérdida operativa con el valor de ($3.990). De acuerdo al análisis 

realizado en el Estado de Resultados7, en este año se observa un aumento en los gastos 

de administración y una disminución en las ventas, lo que es la causa de este resultado. 

La disminución de las ventas se presenta porque para ese año la empresa deja de 

contratar vendedores externos, y prefiere invertir en personal administrativo. 

 

Y en el año 2013 presenta un aumento a 1,35%, el cual sigue siendo bajo en relación con 

el obtenido en el 2011. También se observa que las ventas aumentan en este año pero de 

igual manera lo hacen los gastos operacionales, por esta razón se obtiene estos 

resultados. 

MARGEN DE UTILIDAD OPERATIVA 

Fórmula 2011 

𝑈𝑡𝑖𝑙𝑖𝑑𝑎𝑑 𝑂𝑝𝑒𝑟𝑎𝑡𝑖𝑣𝑎 

𝑉𝑒𝑛𝑡𝑎𝑠
 

28.039

438.246
 6,40% 

Fórmula 2013 

𝑈𝑡𝑖𝑙𝑖𝑑𝑎𝑑 𝑂𝑝𝑒𝑟𝑎𝑡𝑖𝑣𝑎 

𝑉𝑒𝑛𝑡𝑎𝑠
 

7.248

536.237
 1,35% 
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 Margen de Utilidad Neta: 

El margen de utilidad neta es una medida comúnmente referida que indica el éxito de la 

empresa con respecto a las ganancias obtenidas de las ventas. En esta empresa se aprecia 

en el año 2011 su punto más alto con un margen del 2,53%. En el año 2012 la empresa 

obtuvo una pérdida de ($15.145), y en el 2013 presenta un margen de utilidad bajo de 

0,59%. Esto indica que la utilidad generada en el último año ha sido baja en 

comparación con el año 2011 y la pérdida del año 2012 tampoco es favorable para la 

empresa.  

MARGEN DE UTILIDAD NETA 

Fórmula 2011 2013 

𝐺𝑎𝑛𝑎𝑛𝑐𝑖𝑎 𝑑𝑖𝑠𝑝𝑜𝑛𝑖𝑏𝑙𝑒 

𝑉𝑒𝑛𝑡𝑎𝑠
 

11.097

438.246
 2,53% 

3.182

536.237
 0,59% 

 

El valor de este índice está en relación directa al control de los gastos, pues por mucho 

que la empresa venda, porque se aprecia el hecho de que las ventas aumentan, si los 

gastos también aumentan significativamente, el resultado se verá reducido por la 

influencia negativa del exceso de gastos incurridos en el período8. 

 

 Rendimiento sobre los activos totales (ROA): 

El rendimiento generado en el año 2011 sobre los activos de la empresa fue de 2,99%, 

este valor indica que la empresa gano 3 centavos aproximadamente sobre cada dólar de 

inversión en activos. En el año 2013 de la misma manera presenta un valor bajo de 

0,55%. Esto representa que el nivel de eficacia de la gestión económica en la empresa no 

es la adecuada.  

ROA 

Fórmula 2011 2013 

𝐺𝑎𝑛𝑎𝑛𝑐𝑖𝑎 𝑑𝑖𝑠𝑝𝑜𝑛𝑖𝑏𝑙𝑒 

𝐴𝑐𝑡𝑖𝑣𝑜𝑠 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙𝑒𝑠
 

11.097

370.881
 2,99% 

3.182

579.754
 0,55% 

 

Los activos totales van aumentando el primer año en 17% y el segundo año en 33%; 

mientras que la utilidad neta disminuye notoriamente reflejando en el año 2012 una 

pérdida de ($15.145) y en el año 2013 una utilidad baja de $3.182 en comparación con la
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utilidad generada en el año 2011. Estos resultados también están influenciados por la 

baja rotación de inventarios y el período de cobro no controlado. 

 

 Retorno sobre el patrimonio (ROE) 

Los propietarios de la empresa ganaron en el año 2011,19 centavos aproximadamente 

sobre cada dólar de capital invertido, este valor puede ser el resultado de haber asumido 

la deuda bancaria. Como se mencionó anteriormente en el año 2012 la empresa presenta 

pérdida, y en el año 2013 mejora su utilidad y se obtiene un ROE de 6,68%, el cual 

representa un valor bajo en comparación con el que se obtuvo en el año 2011.  

 

ROE 

Fórmula 2011 2013 

𝐺𝑎𝑛𝑎𝑛𝑐𝑖𝑎 𝑑𝑖𝑠𝑝𝑜𝑛𝑖𝑏𝑙𝑒 

𝐶𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙
 

11.097

59.417
 18,68% 

3.182

47.661
 6,68% 

 

Estos resultados son altos por el hecho que la empresa se encuentra financiada 

mayormente por deuda, de acuerdo al análisis de endeudamiento realizado 

anteriormente. 

 

Para un mejor estudio de este resultado a continuación se va realizar el análisis del 

sistema Dupont, para poder determinar qué es lo que está afectando a la empresa para 

obtener estos resultados.  

 

 

3.2. Sistema Dupont 

El sistema de análisis Dupont se utiliza para analizar los estados financieros de la 

empresa y evaluar su condición financiera. Reúne el estado de pérdidas y ganancias y el 

balance general en dos medidas de rentabilidad: el rendimiento sobre los activos totales 

(ROA) y el retorno sobre el patrimonio (ROE). Las siguientes figuras ilustran el sistema 

Dupont básico con los valores monetarios y de razones financieras de la empresa 

Supernórdicos Corona en los años 2011, 2012 y 2013. La parte superior resume las 
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actividades del estado de pérdidas y ganancias; la parte inferior resume las actividades 

del balance general. 

La ventaja del sistema Dupont es que permite dividir su retorno sobre el patrimonio en 

un componente de utilidad sobre las ventas (margen de utilidad neta), un componente de 

eficiencia del uso de activos (rotación de activos totales), y un componente de uso de 

apalancamiento financiero (multiplicador de apalancamiento financiero). Por lo tanto, es 

posible analizar el retorno total para los propietarios en estas importantes dimensiones. 

El uso del sistema del análisis Dupont como una herramienta de diagnóstico se explica 

mejor en las figuras que se encuentran a continuación. Iniciando con el valor presentado 

en el extremo derecho (el ROE), nos desplazamos hacia la izquierda, examinando y 

analizando las entradas de la fórmula para aislar la causa probable del valor obtenido en 

cada período. 
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SISTEMA DE ANALISIS DUPONT (2011) 

ES
TA

D
O

 D
E 

P
ER

D
ID

A
S 

Y
 G

A
N

A
N

C
IA

S 
  

Ventas 
            

  
438.246 

            

  
Menos 

            

  
Costo de Ventas 

            

  
230.576 

            

  
Menos 

            

  
Gastos de Ventas 

            

  
112.912 

            

  
Menos 

            

  
Gastos Administración 

  
Utilidad Neta 

         

  
61.619 

  
11.097 

  Margen de  
Utilidad Neta 

      

  
Menos 

  dividida entre         

  
Gastos Financieros 

    
2,53% 

      

  
5.100 

  
Ventas 

         

  
Mas 

  
438.246 

         

  
Ingresos no 

operacionales             

  
-1 

            

  
Menos 

            

  
Egresos no operacionales 

     
multiplicado 

  
ROA 

   

  
0 

     
Por 

  
2,99% 

   

  
Menos 

            

  
Impuestos e Intereses 

            

  
16.942 

            

                

B
A

LA
N

C
E 

G
EN

ER
A

L 

  
Activos Corrientes 

  
Ventas 

         

  
283.307 

  
438.246 

  Rotación de 
Activos Totales 

  
multiplicado 

  
ROE 

  
Mas 

  
divididas entre 

    
Por 

  
18,68% 

  
Activos Fijos 

  
Total Activo 

  
1,18 

      

  
87.574 

  
370.881 

         

               

  
Pasivos Corrientes 

  
Total Pasivo 

  
Pasivo+Patrimonio 

      

  
156.457 

  
311.464 

  
370.881 

  
MAF 

   

  
Mas 

  
Mas 

  
dividido entre 

  
6,24 

   

  
Pasivo No Corriente 

  
Patrimonio 

  
Patrimonio 

      

  
155.007 

  
59.417 

  
59.417 

      
 

Grafico 3: Análisis Sistema Dupont 2011 

Fuente y elaboración: La autora 
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SISTEMA DE ANALISIS DUPONT (2012) 

ES
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Ventas 
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Menos 
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Menos 
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71.789 

            

  
Menos 

            

  
Gastos de Administración 

  
Utilidad Neta 

         

  
119.211 

  
-15.145 

         

  
Menos 

  dividida entre   Margen de    
Utilidad Neta 

      

  
Gastos Financieros 

          

  
2.907 

  
Ventas 

  
-3,79% 

      

  
Mas 

  
400.087 

         

  
Ingresos no 

operacionales             

  
2.186 

            

  
Menos 

            

  
Egresos no operacionales 

     
multiplicado 

  
ROA 

   

  
2.409 

     
Por 

  
-3,48% 

   

  
Menos 

            

  
Impuestos e Intereses 

            

  
10.932 

            

                

B
A
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N

C
E 

G
EN

ER
A

L 

  
Activos Corrientes 

  
Ventas 
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400.087 

  Rotación de 
Activos Totales 

  
Multiplicado 

  
ROE 

  
Mas 

  
divididas entre 

    
Por 

  
-34,05% 

  
Activos Fijos 

  
Total Activo 

  
0,92 

      

  
94.849 

  
434.702 

         

               

  
Pasivos Corrientes 

  
Total Pasivo 

  
Pasivo+Patrimonio 

      

  
167.409 

  
390.223 

  
434.702 

  
MAF 

   

  
Mas 

  
Mas 

  
dividido entre 

  
9,77 

   

  
Pasivo No Corriente 

  
Patrimonio 

  
Patrimonio 

      

  
222.814 

  
44.479 

  
44.479 

      
 

Grafico 4: Análisis Sistema Dupont 2012 

Fuente y elaboración: La autora 
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SISTEMA DE ANALISIS DUPONT (2013) 
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0,59% 
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Menos 
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Mas 
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6,68% 
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Total Activo 

  
0,92 
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579.754 

         

               

  
Pasivos Corrientes 

  
Total Pasivo 
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532.093 

  
579.754 
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Mas 
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Pasivo No Corriente 
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216.977 

  
47.661 

  
47.661 

      
 

Grafico 5: Análisis Sistema Dupont 2013 

Fuente y elaboración: La autora 
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Como se pudo observar examinando las entradas del ROE (el ROA y el MAF), luego 

desplazándonos más a la izquierda, examinamos las dos entradas del ROA (el margen de 

utilidad neta y la rotación de los activos totales), y las dos entradas del MAF, se puede 

determinar lo siguiente: 

 En el año 2011 se obtiene un ROE alto, debido a que los valores del ROA y del 

MAF fueron altos, ya que estos valores están influenciados por los valores 

obtenidos en el margen de utilidad neta del 2,53% y la rotación de activos de 

1,18. En este período se observa que la empresa genera una ganancia moderada y 

los activos son manejados adecuadamente para la generación de beneficios. 

También la empresa no se encuentra financiada solo por deuda ya que se obtiene 

un MAF del 6,24. 

 En el año 2012 se obtiene un ROE negativo, lo cual no es favorable para la 

empresa. Esta valor proviene de la entrada del ROA, el del margen de utilidad 

neta, ya que las ventas presentan una disminución en comparación con las ventas 

del año anterior, y los gastos generados en cambio aumentaron 

significativamente, obteniendo así pérdida en este período. También la rotación 

de los activos disminuyen a 0,92 veces, ya que los activos totales aumentaron 

principalmente por el peso que generan las cuentas de inventarios y de cuentas 

por cobrar. 

 En el año 2013 se obtiene nuevamente un ROE positivo de 6,68%, el cual sigue 

siendo un valor bajo en comparación con el del año 2011. Este valor proviene del 

producto de un valor bajo del ROA de 0,50% y un MAF alto de 12,16. El valor 

bajo del ROA se obtiene principalmente del bajo valor del margen de utilidad 

neta, ya que así las ventas hayan aumentado los gastos también lo hicieron 

generando una utilidad baja; en cambio en la rotación de activos se mantiene 

igual que el año anterior con una inversión demasiado alta en la cuenta de 

inventarios. La empresa se encuentra financiada más por deuda que por el capital 

de los propietarios, por ello se obtiene el valor alto del MAF. 
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Se pudo rastrear fácilmente el posible problema hasta encontrar la causa de los 

valores obtenidos del ROE de la empresa Supernórdicos Corona: lo produjo 

principalmente la excesiva inversión en la cuenta de inventarios lo que produjo un 

alto nivel de activos totales, y los altos niveles de los activos totales redujeron la 

rotación de los activos totales de la empresa; también los altos gastos generados por 

la empresa produjo un bajo nivel de margen de utilidad neta; y así con los dos 

valores bajos se obtuvo un ROA bajo que a su vez redujo su ROE. 

Usando el sistema de análisis Dupont para examinar los retornos generados de 

Supernórdicos Corona, medidos a través de su ROE, encontramos que la excesiva 

inversión en inventario y los altos gastos generados ocasionaron el ROE negativo o 

bajo de la empresa. Evidentemente, la empresa debe administrar mejor sus 

operaciones de compra de inventarios y realizar un estudio para disminuir los gastos. 

 

3.3. EVA – Valor Económico Agregado 

VALOR ECONOMICO AGREGADO 

AÑOS 2011 2012 2013 

UAII 28.039 -4.213 12.915 

T 35,40%   33,70% 

UAII (1-T) 18112,90 -4212,74 8562,86 

ACTIVOS TOTALES 370.881 434.702 579.754 

FINANCIAMIENTO ESPONTANEO  208.415 307.527 467.476 

CAPITAL INVERTIDO 162.467 127.175 112.278 

WACC 8,71% 6,48% 7,39% 

CI * WACC 14.151 8.235 8.302 

EVA 3.962 -12.448 261 
 

Gráfico 6: EVA 

Fuente y elaboración: La autora 

 

EVA o Ganancia Económica es la diferencia entre la UODI que una empresa obtiene y 

la mínima que debería obtener. Relacionando esta definición con la información de la 

empresa Supernórdicos Corona y teniendo en cuenta que la mínima UODI que debió
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producirse se obtuvo de multiplicar el Capital Invertido de cada año por el WACC o 

Costo Promedio de Capital, se tendría que: en el año 2011 presenta un EVA de $3.962 

siendo este año el mayor valor obtenido, en el 2012 existió pérdida, y en el 2013 

presenta un EVA de $2619 el cual es un valor bajo. 

Puede decirse que, en general, lo que el concepto de EVA promueve e el reconocimiento 

de otro costo, adicional al costo financiero de la deuda que es el único que aparece de 

manera explícita en el Estado de Resultados en forma de interés. Ese costo es el Costo 

del Patrimonio de los socios. Si el Costo de Capital (WACC), recoge el costo de la 

deuda y el costo del patrimonio, y a su vez se aplica el Capital Invertido con el fin de 

determinar el costo por el uso de los activos, se está reconociendo que parte de dicho 

costo por el uso de los activos corresponde al costo del patrimonio. 

Los valores obtenidos de EVA considero que son bajos en comparación con la magnitud 

de ventas y el tamaño de la empresa, por lo que es recomendable que se vayan 

realizando las correcciones necesarias de acuerdo a los resultados del análisis.  

 

Se realizó el análisis de los Estados Financieros por medio de las herramientas 

anteriormente presentadas, logrando asíestablecer la posición positiva como negativa de 

la empresa, determinando los factores favorables y desfavorables que influyen en los 

resultados obtenidos. La conclusión a la que se llegó después de este análisis está 

representada en el informe financiero presentado en el siguiente capítulo.  
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4. CAPITULO IV: DESARROLLO DEL MODELO DE LAPROPUESTA 

En este capítulo se hará referencia al desarrollo del modelo financiero, mediante un 

análisis cualitativo y cuantitativo, por medio del cual se logrará obtener resultados, los 

cuales serán interpretados por medio de un informe financiero que contendrá el resumen 

de todo el análisis realizado en el capítulo anterior. El modelo financiero estará 

representado por medio de una plantilla de Excel, la cual puede ser utilizada por las 

pequeñas empresas para poder evaluar su desempeño económico y financiero de tres 

períodos históricos y poder realizar proyecciones de dos períodos futuros.  

 

 

4.1. ANALISIS CUALITATIVO 

Se va realizar un análisis macroeconómico utilizando: factores económicos como la tasa 

de interés,índice de remuneraciones, inflación, tasas cambiarias; factores sociales como 

entradas y salidas del país, remesas; y factores culturales;estos datos pueden ser 

utilizados por las pequeñas empresas para el análisis macroeconómico de las mismas. 

También se va a realizar un estudio de la industria a la que pertenece la empresa 

Supernórdicos Corona, y se va a determinar las Cinco Fuerzas de Porter y la Cadena de 

Valor.  

 
 

4.1.1. Marco de Análisis Ambiental 

Factores Económicos 

Las remuneraciones pagadas a los trabajadores en el país nos ayuda a identificar que los 

ingresos de las personas en el Ecuador es bajo lo que representa dos caras; la 

imposibilidad de poder ahorrar y conseguir una vida mejor, y la otra es el arriesgarse a 

endeudarse, que es una fortaleza para la empresa, ya que la empresa brinda créditos y 

facilidad de pagos, para que de esta manera las personas puedan adquirir un negocio 

propio y así poder mejorar sus ingresos, para conseguir algo mejor para su vida y la de 

su familia. 
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 Índice de Remuneraciones: Julio 2013 – Junio 2014 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Grafico 8: Índice de remuneraciones 

Fuente: INEC 

 

 Tasa de Interés: 

FECHA VALOR 

Septiembre-30-2014 7.86 % 

Agosto-31-2014 8.16 % 

Julio-30-2014 8.21 % 

Junio-30-2014 8.19 % 

Mayo-31-2014 7.64 % 

Abril-30-2014 8.17 % 

Marzo-31-2014 8.17 % 

Febrero-28-2014 8.17 % 

Enero-31-2014 8.17 % 

Diciembre-31-2013 8.17 % 

Noviembre-30-2013 8.17 % 

Octubre-31-2013 8.17 % 

Septiembre-30-2013 8.17 % 

Agosto-30-2013 8.17 % 

Julio-31-2013 8.17 % 

Junio-30-2013 8.17 % 

Mayo-31-2013 8.17 % 

Abril-30-2013 8.17 % 

Marzo-31-2013 8.17 % 

Febrero-28-2013 8.17 % 

Enero-31-2013 8.17 % 

Diciembre-31-2012 8.17 % 

Noviembre-30-2012 8.17 % 

Octubre-31-2012 8.17 % 

Gráfico 7: Tasa de Interés 
Fuente: Banco Central del Ecuador 

 

Las tasas de interés aunque no son bajas, 

sin embargo han mantenido una cierta  

estabilidad. Al referirme a las tasas de 

interés identifico que las personas y clientes 

de la empresa tienen mejor acceso a 

créditos de inversión, es así que beneficia a 

los clientes para poder endeudarse y 

adquirir con mayor facilidad un negocio 

propio, que es en este caso el más común, 

un negocio de alimentos, micro mercado, 

panadería etc.  De igual forma beneficia a la 

empresa por la facilidad de crédito a largo 

plazo con mayor confianza por dicha 

estabilidad, permitiendo a las personas el 

poder adquirir un negocio propio. 
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 Inflación 

 

En los últimos tres años como podemos ver en el gráfico anterior, la inflación se ha 

mantenido estable, no ha existido aumentos o disminuciones razonables en todos los 

meses, lo que significa que se ha mantenido una inflación moderada permitiendo así 

poder brindar créditos y mantener el negocio de la empresa. 

FECHA VALOR 

Agosto-31-2014 0.21 % 

Julio-31-2014 0.40 % 

Junio-30-2014 0.10 % 

Mayo-31-2014 -0.04 % 

Abril-30-2014 0.30 % 

Marzo-31-2014 0.70 % 

Febrero-28-2014 0.11 % 

Enero-31-2014 0.72 % 

Diciembre-31-2013 0.20 % 

Noviembre-30-2013 0.39 % 

Octubre-31-2013 0.41 % 

Septiembre-30-2013 
 
 

0.57 % 

Agosto-31-2013 0.17 % 

Julio-31-2013 -0.02 % 

Junio-30-2013 -0.14 % 

Mayo-31-2013 -0.22 % 

Abril-30-2013 0.18 % 

Marzo-31-2013 0.44 % 

Febrero-28-2013 0.18 % 

Enero-31-2013 0.50 % 

Diciembre-31-2012 -0.19 % 

Noviembre-30-2012 0.14 % 

Octubre-31-2012 0.09 % 

Septiembre-30-2012 1.12 % 

Grafico 9: Inflación 

Fuente: Banco Central del Ecuador 

 

 Tasas cambiarias con respecto a las monedas más referenciales y 

asociadas a la empresa. 

Dólar con referencia al 
Peso Colombiano 

Dólar con referencia al 
Yuan renminbi Chino 

Dólar con referencia al 
Real Brasilero 

2012 2013 2014 

ene-31 1938,00 ene-31 6,2943 ene-31 1,8625 

mar-31 1790,00 mar-31 6,2970 mar-31 1,8271 

may-31 1827,00 may-31 6,3695 may-31 2,0189 

jul-31 1790,49 jul-31 6,3633 jul-31 2,0216 

sep-31 1800,47 sep-31 6,2856 sep-31 2,0254 

dic-31 1767,28 dic-31 6,2312 dic-31 2,0488 

2013 2013 2013 

ene-31 1767,28 ene-31 6,2312 ene-31 2,0488 

mar-31 1818,00 mar-31 6,2076 mar-31 2,0222 

may-31 1904,05 may-31 6,1364 may-31 2,1236 

jul-31 1898,39 jul-31 6,1308 jul-31 2,2968 

sep-31 1909,02 sep-31 6,1211 sep-31 2,2235 

dic-31 1926,78 dic-31 6,0539 dic-31 2,3620 
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2014 2014 2014 

ene-31 2020,86 ene-31 6,0603 ene-31 2,4125 

mar-31 1970,24 mar-31 6,2164 mar-31 2,2559 

may-31 1897,79 may-31 6,2473 may-31 2,2397 

jul-31 1878,80 jul-31 6,1715 jul-31 2,2731 

sep-31 1981,00 sep-31 6,1387 sep-31 2,3653 

Grafico 10: Tasas cambiarias                                                              

Fuente: http://www.xe.com/es/currencytables/ 

 

Dentro de este estudio global del tipo cambiario internacional podríamos identificar 

como varía el valor del dólar, que es la moneda que se maneja en el Ecuador con 

referencia a los países con la cual la empresa tiene relaciones comerciales que son 

Brasil, Colombia, China y Estados Unidos. Y como podemos darnos cuenta el valor del 

dólar ha presentado un aumento en los últimos dos años, en referencia con el peso 

colombiano y el real brasilero, en el caso del yuan chino ha tenido una disminución pero 

no muy representativa. Estos nos dice que la empresa como importadora no ha 

presenciado una subida de precios ya que no se presenta una pérdida del poder 

adquisitivo de la moneda; y esto también lo podemos relacionar con lo ya antes 

mencionado con el estudio de la inflación en el Ecuador que se ha mantenido estable. 

Para la empresa estos valores influencian positivamente el momento de establecer los 

precios de sus productos importados, pero hay que tomar en cuenta los aranceles 

incrementados en las importaciones, para ello se va realizar un estudio de los impuestos 

arancelarios más adelante. 

Factores Sociales 

 Entradas y Salidas del país 

ECUATORIANOS  EXTRANJEROS 

AÑOS ENTRADAS SALIDAS  AÑOS ENTRADAS SALIDAS 

2008 767469 817981  2008 989766 949116 

2009 820292 813637  2009 968499 928974 

2010 893408 898885  2010 1047098 1005422 

2011 1027543 1022451  2011 1141037 1086116 

2012 1025310 1022205  2012 1271901 1217803 

2013 1143116 1137875  2013 1364057 1309635 
Grafico 11: Entradas y salidas del país 

Fuente: www.ecuadorencifras.gob.ec 

http://www.ecuadorencifras.gob.ec/
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Se puede ver que durante este periodo existen más entradas que salidas del país. Como 

se puede ver los ecuatorianos están volviendo a su país, por la falta de empleo y la crisis 

que se evidencian en Estados Unidos o España, a donde comúnmente migraban los 

ecuatorianos en busca de un mayor bienestar. Esto es algo beneficioso para el país como 

para la empresa, ya que estas personas regresan con la idea de tener una vida mejor y 

cuentan con un capital suficiente como para montar algún negocio, que en este caso se 

inclinan por colocar una tienda, mini mercado, panadería, etc. El cual es el mercado en 

donde se desenvuelve la empresa. Para el país es beneficioso ya que se cuenta con 

mayor mano de obra, y así las industrias pueden contar con el personal necesario y 

mejorar la calidad de sus productos. 

 

 Remesas 

REMESAS RECIBIDAS 

PROVINCIA 
 GUAYAS 186.005,5 

AZUAY 111.770,5 

PICHINCHA 96.648,0 

CAÑAR 38.698,8 

EL ORO 20.955,2 

LOJA 19.901,0 

MANABI 20.004,2 

TUNGURAHUA 19.087,1 

CHIMBORAZO 13.087,6 

IMBABURA 12.351,8 

SANTO DOMINGO DE LOS TSACHILAS 9.636,6 

LOS RIOS 9.345,5 

MORONA SANTIAGO 6.169,6 

COTOPAXI 4.730,7 

ESMERALDAS 5.568,0 

SANTA ELENA 3.274,4 

ZAMORA CHINCHIPE 1.856,1 

PASTAZA 1.905,7 

CARCHI 1.018,6 

BOLIVAR 703,0 

SUCUMBIOS 1.067,1 

NAPO 541,6 

ORELLANA 188,6 

GALAPAGOS 253,5 

Total general 584.768,7 
Grafico 12: Remesas 

Fuente: Banco Central del Ecuador 

 
 

En este estudio podemos comprobar que las remesas más grandes que llegan al Ecuador 

están dirigidas a los sectores que la empresa cubre que son las provincias de Azuay, 

Cañar y Loja. Por lo que la empresa debe aprovechar al máximo este dinero, ya que lo 

que las personas buscan es un mayor bienestar, y para ello la empresa ofrece como dije 

anteriormente facilidades de pago para poder montar un negocio propio. 
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Factor Cultural 

La “Elaboración de Productos Alimenticios y Bebidas”, que genera gran parte de la 

producción del país.  

Actitudes ante el trabajo y las costumbres; en nuestro medio existen muchos 

panificadoras que han tenido éste arte en sus manos desde algunas generaciones atrás, 

por lo que se han ido heredando.  

Hábitos de consumo; y entre los hábitos de consumo están los dulces, pan, la tienda del 

barrio y entonces son factores que si ayudan al desenvolvimiento del negocio. 

 

Estudio de la Industria 

 SECTOR DEL MERCADO:Este tipo de empresa se encuentra en la rama 6 de 

comercio al por mayor y menor, restaurantes y hoteles, #6181 (distribuidores de 

máquinas y equipos)  

 

 Competencia: 10 almacenes en el Austro Ecuatoriano existen entre estos los 

productores de equipos de refrigeración cocinas con baja tecnología que están en 

ubicados en Cuenca entre estos están: ECUAFRIO, FOLICA, OCHOA 

HERMANOS, HERMAN, existen importadores que cubren mayores zonas hasta 

niveles nacionales como: EQUINDECA, TOTAL CHEF, AGROINDUSTIAS, 

EQUIFRIGO, ALMACENES DE PRODUCTOS SUSTITUTOS y VITRINAS 

SUPERNORDICOS CORONA. 

 

 Barreras de entrada: Entre las barreras existentes están las arancelarias y la 

corrupción en las aduanas.Además que para montar este negocio como veremos 

detalladamente más adelante necesita de algunos factores como dinero y 

experiencia. 
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 Requerimiento de capital: $ 60.000 es un estimado a base de fuentes propias 

del almacén Supernórdicos Corona, es decir es el capital existente de un almacén  

SUPERNORDICO. 

 

 

4.1.2. Cinco fuerzas de Porter 

El presente análisis ayuda a definir las amenazas que representa la actuación de los 

siguientes aspectos: 

 

 

 

 

 

 

Grafico 13: Cinco fuerzas de Porter 

Fuente y elaboración: La autora 

 

 Rivalidad entre competidores 

La empresa a la que estoy aplicando la investigación, mantiene precios estables a 

comparación de la competencia, ni muy altos ni muy bajos, brindando productos con una 

imagen de calidad y garantía. Existe rivalidad con la competencia entre algunos equipos 

importados, por lo que la empresa mantiene los márgenes de utilidad y precios del 

mercado, ya que presentan características similares. Pero algunos de estos equipos son 

fabricados  por otros competidores, tratando de copiar los modelos con márgenes de 

calidad inferior y lógicamente con un precio bajo.  

 
 
 

PRODUCTOS 
SUSTITUTOS 

SUSTITUTOS 

 
VITRINAS SUPERNORDICOS 

CORONA CIA. LTDA. 

NUEVOS 

COMPETIDORES 

COMPETIDORES 

PODER DE NEGOCIACIÓN 

DEL PROVEEDOR O 

VENDEDORES 

 

RIVALIDAD ENTRE 

COMPETIDORES 

PODER DE NEGOCIACIÓN 

DEL COMPRADOR O 

CLIENTES 
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 Nuevos competidores 

Es necesario conocer de los productos y qué es lo que exige este tipo de mercado, 

además que hoy en día se necesita, globalizar los productos, es decir contar con los 

medios económicos, proveedores, y experiencia, para poder importar productos.  

Fuera de eso existen barreras, que los proveedores imponen, a los distribuidores en 

número de compras anuales, es decir no tienen muchos distribuidores tratando de 

enfocarse a los más grandes fidelizándolos de esta manera, lo que nos lleva a concluir 

que se necesita capital alto, posicionamiento y mucha facilidad de pago. 

 

 Productos sustitutos 

Existen gran variedad de productos sustitutos, entre los cuales tenemos los de 

fabricación nacional con apariencias similares pero con una calidad deficiente, aunque 

existen productos nacionales muy bien fabricados pero la gente no se guía por eso sino 

por el precio; otro gran peso dentro de este punto son los productos chinos que con 

precios bajos abarcan mercado pero de la misma forma la calidad es baja. 

 

 Poder de negociación del proveedor o vendedores. 

Existen dos proveedores que presionan a la empresa a comprar sus productos, ya que se 

ponen en un plan de exigencia hacia la empresa para que compren una cifra fija 

anualmente, para no perder el crédito y descuentos que les brindan. 

 

 Poder denegociación del comprador o clientes. 

En este punto más bien no es muy marcado en la empresa, ya que no se mantiene 

grandes compradores, existen unos pocos contados, que son compradores repetitivos y 

en cantidad como es en el caso de fundaciones. 
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4.1.3. Cadena de Valor 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Grafico 14: Cadena de valor 

Fuente y elaboración: La autora 

 

ACTIVIDADES PRIMARIAS 

 LOGISTICA INTERNA: La empresa Supernórdicos Corona realiza el proceso 

de importación de sus productos para luego proceder al almacenamiento en la 

bodega del almacén principal de la empresa, previo a la distribución y venta de 

los mismos. La empresa cuenta con el personal adecuado, quien se encarga de la 

negociación con los proveedores y de todo el proceso de importación. 

 

 OPERACIONES:Supernórdicos Coronaes una empresa que se encarga de la 

importación y comercialización de sus productos. Para la adquisición de sus 

productos exigen a sus proveedores garantía, para así asegurar la buena calidad 

de los mismos a sus clientes el momento de la venta, también la empresa cuenta 

con opciones de negociación con proveedores. Manejan un control de precios y 

descuentos para todas las sucursales de la empresa, y cuentan con un software 

que conecta a todas sus sucursales que permite el acceso a toda la información de 

inventarios y precios de los productos de la empresa. 

 

 LOGISTICA EXTERNA:Después de que el producto se encuentre en bodega, 

la siguiente actividad de la cadena de valor es la logística de salida. Aquí es 
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donde los productos se entregan y distribuyen a las diferentes sucursales de la 

empresa, para así poder realizar la venta al consumidor final. 

 

 MARKETING Y VENTAS:Son los medios de comunicación que se utilizan 

para promocionar los productos que ofrece la empresa Supernórdicos Corona. 

Estos medios son: la publicidad, calidad, fuerza de ventas, material de ventas, 

políticas de precios y un control de las ventas, así también se realiza un control 

de los gastos publicitarios. La ubicación de las diferentes sucursales son 

estratégicas y cada una cuentan con parqueadero propio para la facilidad de 

acceso de los clientes a la empresa. 

 

 SERVICIOS:Los servicios que Supernórdicos ofrece adicionalmente en sus 

almacenes es el servicio de post-venta, que ayudan a realzar el valor del 

producto, mediante la aplicación de garantías, proporcionando a los clientes el 

apoyo y la confianza necesaria. 

 

ACTIVIDADES SECUNDARIAS 

 INFRAESTRUCTURA:Las actividades de infraestructura comprenden la 

dirección del negocio, planificación, finanzas, contabilidad, control de costes, 

ventas y los temas legales que la empresa debe realizar. La infraestructura se 

divide en tres unidades de negocios, siendo la matriz el almacén ubicado en la 

Av. de las Américas. 

 

 GESTION DE RECURSOS HUMANOS: La empresa Supernórdicos Corona 

es una empresa familiar, en donde los puestos de alto rango están ocupados por 

los miembros de la familia, los cuales se encargan responsablemente del 

reclutamiento, contratación, capacitación y motivación del personal necesario 

para cumplir con las funciones de la empresa. 
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 DESARROLLO TECNOLÓGICO: La empresa cuenta con un sistema que 

conecta a la matriz con todas las sucursales, teniendo así el acceso directo de 

precios e inventarios de los productos para lograr que el servicio de venta sea 

ágil y eficaz; también ayuda en la automatización de la oficina para el 

departamento de contabilidad. 

 

 ADQUISICIONES: La empresa mantiene una coordinación de las compras e 

importaciones con bodega para poder realizar la adquisición de los productos 

necesarios, para las diferentes sucursales de la empresa. 

 

4.2.ANALISIS CUANTITATIVO 

 

4.2.1. Modelo financiero en Excel 

 

El modelo financiero realizado está representado por medio de una plantilla de Excel10, 

en donde se va poder realizar un análisis financiero completo de tres períodos, que 

incluye: las razones financieras, el sistema Dupont, EVA o Valor Económico Agregado, 

incluso se va poder realizar proyecciones del Balance General y del Estado de 

Resultados para los próximos dos años. 

La imagen que se encuentra a continuación representa una captura de cómo está 

estructurado el modelo financiero. En la primera hoja se encuentra el Balance General, 

en donde se va ingresar todos los valores de las cuentas de activo, pasivo y patrimonio; 

en la segunda hoja se encuentra el Estado de Resultados, en donde se van a ingresar 

todos los valores de las cuentas pertenecientes a este estado financiero; en la tercera hoja 

se van a calcular automáticamente todos los ratios o razones financieras después de 

ingresar los valores de los estados financieros anteriores; en la cuarta hoja se va a 

expresar el gráfico del sistema Dupont; en la quinta hoja se va calcular el EVA o Valor 

Económico Agregado; y finalmente en la sexta hoja se encuentran las premisas que 
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deberán ser llenadas para que se proyecten los estados financieros de los próximos dos 

años. 

 

 
 

Gráfico 15: Modelo Financiero 

Fuente y elaboración: La autora 

 

Esta plantilla de Excel es una propuesta que he creado para el análisis y evaluación del 

desempeño económico y financiero para las pequeñas empresas, está estructurada por las 

cuentas básicas que manejan en la contabilidad, por lo que puede ser utilizada por los 

diferentes tipos de empresas de esta categoría. 

 

 

4.3.ELABORACION DEL INFORME CON SUS CONCLUSIONES Y 

RECOMENDACIONES 
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INFORME DE ANALISIS FINANCIERO 

EMPRESA: SUPERNORDICOS CORONA CIA. LTDA. 

PERIODO: 2011 - 2013   

ESTADO DE PERDIDAS Y GANANCIAS 

PRINCIPALES INDICADORES 
 

INGRESOS OPERACIONALESCOSTOS DE VENTAS 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

GASTOS OPERATIVOS 

 

 

 

 

 

 

 

 

Como se puede observar en las tablas se encuentra representado el avance de las cuentas de Ingresos 

Operacionales, Costos de Venta y Gastos Operativos, en los años 2011, 2012 y 2013. En el año 2012 

las ventas presentan una disminución del 8%, uno de los factores que pudieron influenciar en estos 

resultados, es que la empresa en ese año ya no contrato vendedores externos, por problemas que 

habían tenido anteriormente. También en ese año se observa que los gastos operativos no disminuyen 

de igual manera que las ventas, sino por lo contrario aumentan un 8%, esto se debe a los gastos 

generados por las importaciones que realizó en ese período la empresa, y por los gastos 

administrativos, al contratar personal administrativo en las sucursales.  
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En el año 2013 la empresa presenta un aumento del 33% en las ventas, recuperándose del año 

anterior, esto puede ser resultado de la disminución en el margen de utilidad establecido en este año 

que fue del 42%, consiguiendo así la empresa ser más competitiva en el mercado. En este año los 

gastos operativos no aumentan de la misma manera que las ventas sino solo en un 12%, debido a la 

inflación y al aumento de aranceles.  

 

 

UTILIDAD NETAEBITDA 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

Después de analizar las cuentas de ventas, costo de ventas y gastos, se puede apreciar los resultados 

obtenidos por la empresa en los diferentes períodos. El año 2011 es el mejor año para la empresa ya 

que presenta una utilidad de $11.097; este resultado está influenciado principalmente por la 

magnitud de las ventas generadas en este período y el margen de utilidad bruta establecido del 47%.  

En el 2013 también se obtiene una utilidad positiva de $3.182, que en comparación con la del año 

2011 es baja, ya que así las ventas hayan aumentado los gastos también lo hicieron; en este caso los 

resultados obtenidos están influenciados directamente con el margen de utilidad establecido en este 

año que fue del 42%, siendo este valor menor al de los años anteriores. El año 2012 fue en período 

de pérdida para la empresa, influenciado principalmente por la disminución en las ventas y el 

aumento de los gastos anteriormente explicados. En estos resultados influyen otros factores que se 

irán analizando a continuación. 
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BALANCE GENERAL 

PRINCIPALES INDICADORES 
 

ESTRUCTURA DE LA SITUACION FINANCIERA PORCENTUAL 

2011 
 

2012 
 

2013 

APLICACIÓN ORIGEN 
 

APLICACIÓN ORIGEN 
 

APLICACIÓN ORIGEN 

AC                    
76% 

PCP               
42% 

 

AC                   
78% 

PCP                          
39% 

 

AC                
88% 

PCP            
54% 

  
  
  
  
  
  
  
 

PLP                     
51% 

 

PLP                
42% 

  
  
  

PLP                           
37% 

  
  
  

AF                 
24% 

  
 AF                       

22% 
 

PT                 
16% 

  
 

PT      10% 
 

AF        12% PT         8% 

  100% 100% 
 

100% 100% 
 

100% 100% 
 

 

Se puede observar que la estructura del financiamiento de la empresa se encuentra similar en los tres 

períodos. La empresa principalmente se encuentra financiada por deuda, por el 80% 

aproximadamente. En cuanto a los activos, el activo corriente ocupa gran parte del total del activo de 

la empresa. Para un mejor estudio se van a analizar individualmente tanto el activo corriente como el 

pasivo total a continuación.  

 

 

PORCENTAJES PARCIALES DE LA ESTRUCTURA DEL ACTIVO CORRIENTE 
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Lo que más llama la atención en la estructura del Activo Corriente es que la cuenta inventarios 

ocupa más de la mitad del total del Activo Corriente en los tres períodos. Este resultado puede ser 

beneficioso para la empresa o ser un factor negativo para la obtención de los resultados presentados 

en los márgenes de utilidad. Para determinar la influencia que genera esta cuenta a los resultados de 

la empresa se realizó un análisis de las Razones Financieras de Actividad más adelante.  

 

PORCENTAJES PARCIALES DE LA ESTRUCTURA DEL PASIVO 

 

La empresa principalmente se encuentra financiada por deuda, por lo que es necesario analizar la 

estructura que presenta el Pasivo Total.  

 

En los tres años existe una cuenta “Otras cuentas por pagar”, que es un préstamo a largo plazo de 

uno de los socios de la empresa, quien aumenta o disminuye el valor del préstamo de acuerdo a la 

situación en la que se encuentre la empresa. Esta cuenta ocupa el 50% del Pasivo Total en el año 

2011, y luego va disminuyendo ocupando el 41% en el año 2012 y finalmente el 29% en el año  
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2013 con un valor de $152.360, ya que en este último la empresa se encuentra financiada por los 

proveedores, quienes han ido aumentando el crédito brindado a la empresa. 

 

La cuenta proveedores para el año 2013 llega a ocupar el 43%, siendo esta cuenta la que mayor 

financiamiento da a la empresa. Para este año la empresa ya cancela el total de la Obligación 

Bancaria a corto plazo, pero adquiere un préstamo de $64.617 a largo plazo por necesidades de 

financiamiento de importación.  
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PORCENTAJES PARCIALES DE LA ESTRUCTURA DEL PATRIMONIO 

 

El patrimonio se encuentra estructurado principalmente por los resultados obtenidos en períodos 

anteriores y en los actuales, ocupando el 98% en el 2011 y 97% en los años 2012 y 2013. Como 

aporte de capital es una valor de $400, estructurado por la mitad aportada por el un socio y la otra 

mitad por el otro socio. En cuanto a la reserva legal se ha mantenido constante en los tres períodos 

al igual que el capital social.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

RAZONES FINANCIERAS 

 

 

1 ANALISIS DE LIQUIDEZ 2011 2012 2013 

  

Capital de trabajo 126.850 172.444 193.724 

Razón Circulante 1,81 2,03 1,61 

Prueba del Acido 0,57 0,80 0,66 

 

 

46.445 ; 
97%

400 ; 1% 815 ; 2%

2013

RESULTADOS

CAPITAL SOCIAL

RESERVA LEGAL

43.263,38 
; 97%

400,00 ; 
1%

815,47 ; 
2%

2012

RESULTADOS

CAPITAL SOCIAL

RESERVA LEGAL
58.202 ; 

98%

400 ; 1% 815 ; 1%
2011

RESULTADOS

CAPITAL SOCIAL

RESERVA LEGAL



 

 

70 

 

En el cuadro anterior se puede observar que el capital de trabajo va aumentando cada año debido a que 

cuando los activos circulantes aumentaron los pasivos también lo hicieron. En cuanto a la liquidez de 

la empresa, en el año 2012 presenta el valor más alto con una razón circulante de 2,03 veces, es decir, 

que por cada dólar de deuda a corto plazo, la empresa dispone de 2,03 dólares de activo circulante para 

cubrirla, en el año 2013 disminuye a 1,61 veces, siendo incluso menor al valor obtenido en el año 

2011. Esto se debe a que en el 2013 los activos circulantes no aumentaron de igual manera como lo 

hicieron los pasivos circulantes. 

 

 

La empresa con los valores obtenidos en todos los años se encontraría dentro del rango aceptable entre 

1 y 2, pero por lo general aquellas compañías cuyo activo circulante está integrado básicamente por 

efectivo y cuentas por cobrar vigentes se les considera más líquidas que aquellas cuyo activo 

circulante consiste fundamentalmente en inventarios como es el caso de esta empresa, en la que los 

inventarios representan más de la mitad del total de los activos circulantes, por lo que se recurre a la 

prueba del ácido en la que lo recomendable es que el valor supere a la unidad, y en todos los períodos 

la empresa presenta un valor menor, lo que nos dice que para financiar la deuda a corto plazo la 

empresa depende de la venta de su mercadería. Este valor también está influenciado por la necesidad 

de la empresa de realizar importaciones, para lo cual necesita una inversión directa en mercadería. 

 

2 ANALISIS DE APALANCAMIENTO 2011 2012 2013 

  Razón de Endeudamiento 84% 90% 92% 

 

La razón de endeudamiento de la empresa en el año 2013 es de 92%, lo cual significa que sus 

acreedores han proporcionado el 92% del financiamiento total de la empresa, siendo un resultado 

sumamente alto. A la empresa se le podría dificultar la solicitud de fondos en préstamo adicionales sin 

obtener más capital contable. Los acreedores podrían rehusarse a prestarle más dinero a la empresa. En 

los tres años el nivel de endeudamiento de la empresa es alto, lo cual es un resultado desfavorable. Un 

nivel de endeudamiento muy alto genera mayor riesgo financiero. 

 

3 ANALISIS DE ACTIVIDAD 

 

Rotación de Inventarios en días 307 356 352 

Período promedio de cobro 90 113 100 

Período promedio de pago 63 196 206 

Rotación de los Activos Totales 1,18 0,92 0,92 
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La Rotación de Inventarios indica que en todos los años el número de días de transformación de 

inventarios casi llegan al año, por lo que tienen una rotación de inventario relativamente bajo; esto es 

signo de un exceso de artículos, de lento movimiento u obsolescencia de los mismos, por lo que es 

necesario que la empresa investigue de manera más específica para determinar la causa de estos 

resultados que también influencian negativamente en la liquidez de la empresa. De igual manera se 

obtiene una rotación de activos baja lo que demuestra que la empresa está siendo ineficiente en el 

manejo de los activos totales para generar ventas. 

 

Los términos de venta de la empresa exigen que se haga el pago dentro de plazos mensuales 

determinados que van de 30, 60 y 90 días, por lo que se puede determinar que en el año 2013 se 

extiende 23 días más de lo establecido, por lo que no hubo el control adecuado por parte del 

departamento de cobros. Estos resultados puede deberse a una posible relajación intencional de la 

supervisión de las condiciones de crédito en respuesta a las presiones competitivas. 

 

Las condiciones de crédito extendidas a la empresa por parte de los proveedores van desde 2 meses 

hasta los 6 meses en algunos casos. Por lo que de acuerdo a los resultados obtenidos del período 

promedio de pago la empresa tiene la capacidad de cumplir con el crédito brindado por sus 

proveedores en el año 2011, pero en los años 2012 y 2013 el período aumenta, puede ser causa por la 

confianza que van adquiriendo los proveedores con la empresa, y así aumentan el crédito brindado. 

 

De acuerdo al análisis anterior de las cuentas por cobrar y la actividad del inventario, considero que la 

inversión excesiva en cuentas por cobrar e inventarios podría ser causa de una parte importante del 

problema. 

 

4 ANALISIS DE RENTABILIDAD    

  

Margen de Utilidad Bruta 47% 47% 42% 

Margen de Utilidad Operativa 6% -1% 1% 

Margen de Utilidad Neta 3% -4% 1% 

ROA 3% -3% 1% 

ROE 19% -34% 7% 

 

El margen de utilidad bruta se mantiene constante pero en el año 2013 disminuye, esto puede ser causa 

por la caída de ventas que se generó en el 2012 para poder incrementar las ventas en este año y 

presentarse más competitiva en el mercado; por lo que se puede establecer que estos resultados 
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representan un manejo eficiente de la fijación de precios de los productos en la empresa, y es un 

parámetro referente a la eficiencia operativa de la empresa. 

 

En cuanto al margen de Utilidad Operativa y Utilidad Neta en el año 2011 encontramos valores altos 

pero en 2013 estos valores disminuyen ya que el valor de este índice está en relación directa al control 

de los gastos, pues por mucho que la empresa venda, porque se aprecia el hecho de que las ventas 

aumentan, si los gastos también aumentan significativamente se van a obtener bajos resultados. El 

ROA también presenta resultados bajos por el hecho de que se encuentra estancado gran cantidad de 

inventarios y a la vez no se obtiene adecuado control de crédito. 

 

En cambio los propietarios de la empresa si presentan ganancia en el año 2011 y 2013, pero estos 

valores altos también son resultados de que la empresa se encuentra financiada principalmente con 

deuda (80%).  

 

EVA: VALOR ECONOMICO AGREGADO 

 

 

 

 

El EVA obtenido en todos los años son valores 

bajos, que están influenciados por los valores 

anteriormente analizados, por lo que es 

recomendable para la empresa, realizar las 

correcciones necesarias, para así obtener un 

EVA o Valor Económico Agregado superior. 

 

 

 

CONCLUSIONES 

 

En el año 2011 se presenta una ganancia neta de $11.097, siendo este año el que mayor ganancia 

genera para la empresa. En el año 2012 presenta una disminución, produciendo una pérdida de 

($15.145); uno de los factores que produjeron estos resultados es la disminución de las ventas del 8%, 

pero en este caso los gastos operativos no disminuyeron de igual manera sino aumentaron el 8%, ya 
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que este año la empresa realizó importaciones generando erogaciones de dinero más altas. En el año 

2013 la empresa logra recuperarse de la pérdida generada en año anterior y presenta una ganancia de 

$3.182; en este año en cambio se genera un aumento de los ingresos operacionales del 33% y un 

aumento más bajo de los gastos operacionales del 12%. 

 

De acuerdo a la estructura proporcional del financiamiento de la empresa, alrededor del 90% se 

encuentra financiada solo con deuda, y esto no es favorable para la empresa ya que podría dificultar a 

la misma en la solicitud de fondos en préstamos adicionales sin obtener más capital contable, y los 

acreedores podrían rehusarse a prestarle más dinero a la empresa, generando así riesgo financiero. 

 

En cuanto a la estructura proporcional del Activo se puede observar que más de la mitad se encuentra 

ocupada por los Inventarios, y por esta razón se obtiene los resultados de la Razón de Prueba de ácido 

por debajo de la unidad, lo que nos dice que para financiar la deuda a corto plazo la empresa depende 

de la venta de su mercadería. Este valor también está influenciado por la necesidad de la empresa de 

realizar importaciones, para lo cual necesita una inversión directa.  

 

Otro factor importante es la rotación del inventario, cuyos resultados demuestran que deben 

transcurrir casi un año para que los inventarios se transformen en cuentas por cobrar o efectivo; esto 

es signo de un exceso de artículos, de lento movimiento u obsolescencia de los mismos, por lo que es 

necesario que la empresa investigue de manera más específica para determinar la causa de esto. Estos 

resultados se complementan con los resultados obtenidos en las razones de liquidez de la empresa, 

considerando que la baja rotación de inventario influencia en la liquidez de la empresa. 

 

Los términos de venta de la empresa exigen que se haga el pago dentro de plazos mensuales 

determinados que van de 30, 60 y 90 días, por lo que se puede determinar que en el año 2013 se 

extiende 23 días más de lo establecido, por lo que no hubo el control adecuado por parte del 

departamento de cobros. Estos resultados puede deberse a una posible relajación intencional de la 

supervisión de las condiciones de crédito en respuesta a las presiones competitivas. 

 

En el análisis de rentabilidad se observa que el margen de utilidad bruta se mantiene constante, lo que 

demuestra un manejo eficiente de la fijación de precios de los productos en la empresa, y es un 

parámetro referente a la eficiencia operativa de la empresa. En cambio con los márgenes de utilidad 

operativa, utilidad neta y el ROA, se obtiene resultados bajos. Estos resultados están influenciados 

principalmente por la baja rotación de inventarios que se mencionó anteriormente y período de cobro 
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no controlado. El ROE en el año 2011 es de 19%, siendo el valor más alto en comparación con los 

siguientes años, pero esto también se debe a que la empresa se encuentra financiada más por deuda 

que por capital invertido. Finalmente se analizó el EVA que demuestra valores positivos en el año 

2011 de $3.962 y en el 2013 de $261, siendo estos valores bajos en comparación con la magnitud de 

ventas de la empresa. 

RECOMENDACIONES 

 

De acuerdo a las conclusiones que se llegó con el análisis financiero de la empresa Supernórdicos 

Corona, se puede recomendar a la empresa que se necesita un mayor control en el departamento de 

compras y ventas, ya que el principal problema que presenta la misma es el mal manejo de los 

activos, principalmente de los inventarios. 

 

Lo recomendable sería que se realice un estudio de rotación de los productos de la empresa para 

determinar cuales presentan una baja rotación o cuales se encuentran obsoletos, para lograr una 

disminución en la cuenta de inventarios y un aumento en el activo disponible o exigible. También con 

este estudio se lograría poder determinar que productos tienen una mayor rotación para que así el 

departamento de compras realice la importación de los productos que realmente está necesitando la 

empresa e impedir que se obtenga un exceso o estancamiento de productos. 

 

Es necesario también tener un control en el plazo de crédito brindado a los clientes, tratando de no 

sobrepasar los límites establecidos por la empresa, ya que esto también influye en los resultados 

finales. 

 

En cuanto a las ventas, el objetivo es que vayan aumentando con el transcurso del tiempo, y los 

factores que influyen para que las ventas aumenten es un precio de venta realista, calidad del producto 

(con garantías) y servicio brindado (créditos). No descuidar estos tres factores fundamentales para 

que no suceda una caída de ventas como se presentó en el año 2012. 

 

El éxito de una empresa se mide a través de su rentabilidad, que es la capacidad de generar utilidades 

y riqueza para el empleador, y si se logra controlar los factores antes mencionados, los resultados de 

rentabilidad van a mejorar. 
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En este capítulo se presentó el modelo de la propuesta para el análisis del desempeño 

económico y financiero de las pequeñas empresas. Se realizó un análisis cualitativo 

tomando factores macroeconómicos para el estudio del mismo, se determinó las Cinco 

Fuerzas de Porter y la Cadena de Valor de la empresa que se está utilizando como 

objeto de estudio para esta investigación. Luego se procedió con el análisis cuantitativo 

utilizando la plantilla de Excel, creado con el objetivo de poder realizar el análisis 

financiero por medio de las herramientas financieras como razones financieras, sistema 

Dupont, y EVA, logrando así obtener el informe financiero anteriormente presentado, 

en donde se pudo identificar lo que está afectando a la empresa para obtener estos 

resultados. 

Con esto se puede concluir que la combinación de las herramientas utilizadas en el 

análisis me ayudo a determinar las fortalezas y debilidades que tiene la empresa para así 

poder presentar las correcciones necesarias para lograr obtener resultados positivos con 

una administración adecuada. 
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5. CAPITULO V: CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES 

5.1.CONCLUSIONES 

La empresa Supernórdicos Corona Cía. Ltda. de acuerdo a lo establecido por la 

Superintendencia de Compañías es considera dentro del grupo de pequeñas empresas o 

“PYMES”, es por ello que fue tomada como ejemplo para la realización de esta tesis.  

La investigación realizada tuvo como objetivo general, el efectuar un análisis Financiero 

a partir de un estudio sobre datos históricos de la empresa, por lo que es un método que 

permite determinar la situación en la que se encuentra la empresa y analizar las 

consecuencias financieras de las decisiones gerenciales, aplicando diferentes 

herramientas financieras como las razones financieras, el sistema Dupont y el EVA, por 

medio de las cuales sellegó a establecer las siguientes conclusiones:  

Para la empresa el año 2011 fue el año que presento mejor rendimiento, ya que en el año 

2012 obtuvo pérdida, y en el 2013 obtuvo ganancia pero en comparación con el 2011 fue 

baja. En el 2012 los factores que produjeron este resultado fue la disminución de las 

ventas y el aumento de los gastos operativos, ya que para ese año la empresa no contrato 

vendedores externos e invirtieron en importaciones y contratos de personal 

administrativo para las sucursales. En el 2013 aumentaron las ventas pero también lo 

hicieron los gastos operativos, aunque no de la misma manera que las ventas. Pero en 

estos resultados influenciaron más factores como la baja rotación del inventario y el 

período promedio de cobro no controlado. 

De acuerdo a la estructura proporcional del financiamiento de la empresa, alrededor del 

90% se encuentra financiada solo con deuda, y esto no es favorable para la empresa ya 

que podría dificultar a la misma en la solicitud de fondos en préstamos adicionales sin 

obtener más capital contable, y los acreedores podrían rehusarse a prestarle más dinero a 

la empresa, generando así riesgo financiero. 
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En cuanto a la estructura proporcional del Activo se puede observar que más de la mitad 

se encuentra ocupada por los Inventarios, y por esta razón se obtiene los resultados de la 

Razón de Prueba de ácido por debajo de la unidad, lo que nos dice que para financiar la 

deuda a corto plazo la empresa depende de la venta de su mercadería. Este valor también 

está influenciado por la necesidad de la empresa de realizar importaciones, para lo cual 

necesita una inversión directa.  

Otro factor importante es la rotación del inventario, cuyos resultados demuestran que 

debe transcurrir casi un año para que los inventarios se transformen en cuentas por 

cobrar o efectivo; esto es signo de un exceso de artículos, de lento movimiento u 

obsolescencia de los mismos, por lo que es necesario que la empresa investigue de 

manera más específica para determinar la causa de esto. Estos resultados se 

complementan con los resultados obtenidos en las razones de liquidez, considerando que 

la baja rotación de inventario influencia en la liquidez de la empresa. 

Los términos de venta de la empresa exigen que se haga el pago dentro de plazos 

mensuales determinados que van de 30 a 90 días, por lo que se puede determinar que en 

el año 2013 no hubo el control adecuado por parte del departamento de cobros. Estos 

resultados puede deberse a una posible relajación intencional de la supervisión de las 

condiciones de crédito en respuesta a las presiones competitivas. 

En el análisis de rentabilidad se observa que el margen de utilidad bruta se mantiene 

constante, lo que demuestra un manejo eficiente de la fijación de precios de los 

productos en la empresa, y es un parámetro referente a la eficiencia operativa de la 

empresa. En cambio con los márgenes de utilidad operativa, utilidad neta y el ROA, se 

obtiene resultados bajos. Estos resultados están influenciados principalmente por la baja 

rotación de inventarios que se mencionó anteriormente y período de cobro no 

controlado. El ROE en el año 2011 fue el valor más alto en comparación con los 

siguientes años, pero esto también se debe a que la empresa se encuentra financiada más 

por deuda que por capital invertido.  
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Finalmente se analizó el EVA que demuestra valores positivos en el año 2011 y 2013 de 

$3962 y $261, siendo estos valores bajos en comparación con la magnitud de ventas de 

la empresa. 

Con esto se puede concluir que la combinación de las herramientas financieras 

utilizadas en la plantilla de Excel me ayudo a determinar las fortalezas y debilidades que 

tiene la empresa para así poder presentar las correcciones necesarias para lograr obtener 

resultados positivos con una administración adecuada. 

 

5.2. RECOMENDACIONES 

De acuerdo a las conclusiones que se llegó con el análisis financiero de la empresa 

Supernórdicos Corona, se puede recomendar a la empresa que se necesita un mayor 

control en el departamento de compras y ventas, ya que el principal problema que 

presenta la misma es el mal manejo de los activos, principalmente de los inventarios. 

 

Lo recomendable sería que se realice un estudio de rotación de los productos de la 

empresa para determinar cuales presentan una baja rotación o cuales se encuentran 

obsoletos, para lograr una disminución en la cuenta de inventarios y un aumento en el 

activo disponible o exigible. También con este estudio se lograría poder determinar que 

productos tienen una mayor rotación para que así el departamento de compras realice la 

importación de los productos que realmente está necesitando la empresa e impedir que 

se obtenga un exceso o estancamiento de productos. 

 

Es necesario también tener un control en el plazo de crédito brindado a los clientes, 

tratando de no sobrepasar los límites establecidos por la empresa, ya que esto también 

influye en los resultados finales. 

 

En cuanto a las ventas, el objetivo es que vayan aumentando con el transcurso del 

tiempo, y los factores que influyen para que las ventas aumenten es un precio de venta 
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realista, calidad del producto (con garantías) y servicio brindado (créditos). No descuidar 

estos tres factores fundamentales para que no suceda una caída de ventas como se 

presentó en el año 2012. 

 

El éxito de una empresa se mide a través de su rentabilidad, que es la capacidad de 

generar utilidades y riqueza para el empleador, y si se logra controlar los factores antes 

mencionados, los resultados de rentabilidad van a mejorar. 
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7. ANEXOS 

ANEXO 1: Análisis Horizontal del Activo y Pasivo Corriente 

CUENTAS 2011 % 2012 % 2013 

ACTIVO           

ACTIVO CORRIENTE           

ACTIVO DISPONIBLE 18.817  125% 42.286  86% 78.582  

CAJA 4.207  46% 6.155  271% 22.817  

BANCOS 14.610  147% 36.131  54% 55.765  

EXIGIBLE 70.848  30% 92.336  40% 129.556  

CUENTAS POR COBRAR 64.839  16% 75.008  18% 88.290  

ANTICIPOS 6.009  188% 17.328  138% 41.266  

REALIZABLE 193.642  6% 205.231  47% 300.702  

INVENTARIOS 193.642  6% 205.231  47% 300.702  

TOTAL ACTIVO CORRIENTE 283.307  20% 339.853  50% 508.840  

 

CUENTAS 2011 % 2012 % 2013 

PASIVO 
 

  
 

    

PASIVO CORRIENTE 
 

  
 

    

CUENTAS POR PAGAR CORTO PLAZO 
 

  
 

    

PROVEEDORES 41.247 189% 119.129 93% 229.523 

OBLIGACIONES BANCARIAS 103.049 -82% 18.079   0 

OBLIGACIONES PATRONALES 2.404 772% 20.964 104% 42.792 

OBLIGACIONES CON EL IESS 3.257 -74% 837 115% 1.799 

15% PARTICIPACION TRABAJADORES 2.577   0   0 

ANTICIPO DE CLIENTES 0   5.297 674% 41.002 

IMPUESTOS POR PAGAR 3.924 -21% 3.102   0 

TOTAL PASIVO CORRIENTE 156.457 7% 167.409 88% 315.116 
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ANEXO 2: Análisis Vertical del Activo Corriente 

 

CUENTAS 2011 % 2012 % 2013 % 

ACTIVO             

ACTIVO CORRIENTE             

ACTIVO DISPONIBLE 18.817    42.286    78.582    

CAJA 4.207  1% 6.155  2% 22.817  4% 

BANCOS 14.610  5% 36.131  11% 55.765  11% 

EXIGIBLE 70.848    92.336    129.556    

CUENTAS POR COBRAR 64.839  23% 75.008  22% 88.290  17% 

ANTICIPOS 6.009  2% 17.328  5% 41.266  8% 

REALIZABLE 193.642    205.231    300.702    

INVENTARIOS 193.642  68% 205.231  60% 300.702  59% 

TOTAL ACTIVO CORRIENTE 283.307    339.853    508.840    
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ANEXO 3: Análisis Horizontal del Pasivo Total 

 

CUENTAS 2011 % 2012 % 2013 

PASIVO           

PASIVO CORRIENTE     
 

    

CUENTAS POR PAGAR CORTO PLAZO     
 

    

PROVEEDORES 41.247 189% 119.129 93% 229.523 

OBLIGACIONES BANCARIAS 103.049 -82% 18.079   0 

OBLIGACIONES PATRONALES 2.404 772% 20.964 104% 42.792 

OBLIGACIONES CON EL IESS 3.257 -74% 837 115% 1.799 

15% PARTICIPACION TRABAJADORES 2.577   0   0 

ANTICIPO DE CLIENTES 0   5.297 674% 41.002 

IMPUESTOS POR PAGAR 3.924 -21% 3.102   0 

TOTAL PASIVO CORRIENTE 156.457 7% 167.409 88% 315.116 

      
 

    

PASIVO NO CORRIENTE     
 

    

DOCUMENTOS POR PAGAR A LARGO 
PLAZO 

    
 

    

OBLIGACIONES BANCARIAS LARGO PLAZO 0   64.617 0% 64.617 

OTRAS CUENTAS POR PAGAR 155.007 2% 158.197 -4% 152.360 

TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 155.007 44% 222.814 -3% 216.977 

      
 

    

TOTAL PASIVO 311.464 25% 390.223 36% 532.093 
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ANEXO 4: Análisis Horizontal del Estado de Pérdidas y Ganancias 

CUENTAS 2011 % 2012 % 2013 

INGRESOS OPERACIONALES           
VENTAS 438.747 -8% 402.554 33% 536.237 

VENTAS AL CONTADO 174.628 -8% 161.022 33% 214.495 

VENTAS A CREDITO 264.119 -9% 241.533 33% 321.742 

DEVOLUCIONES EN VENTAS -500 393% -2.468 -100% 0 

VENTAS NETAS 438.246 -9% 400.087 34% 536.237 

COSTOS DE VENTAS 230.576 -9% 210.170 48% 311.556 

UTILIDAD BRUTA EN VENTA 207.671 -9% 189.917 18% 224.680 

    
 

  
 

  

EGRESOS OPERACIONALES   
 

  
 

  

GASTOS DE VENTAS   
 

  
 

39.386 

SUELDOS Y REMUNERACIONES 49.582 -28% 35.679 10% 39.386 

GASTOS GENERALES EN VENTAS 63.330 -43% 36.111 -1% 35.804 

TOTAL GASTOS EN VENTAS 112.912 -36% 71.789 5% 75.190 

GASTOS DE ADMINISTRACION   
 

  
 

  

SUELDOS Y REMUNERACIONES  17.171 136% 40.500 7% 43.217 

GASTOS GENERALES DE ADMINISTRACION 44.448 77% 78.710 22% 95.962 

TOTAL GASTOS DE ADMINISTRACION 61.619 93% 119.211 17% 139.179 

GASTOS FINANCIEROS   
 

  
 

  

CARGOS BANCARIOS 5.100 -43% 2.907 5% 3.063 

TOTAL GASTOS FINANCIEROS 5.100 -43% 2.907 5% 3.063 

    
 

  
 

  

UTILIDAD OPERATIVA 28.039 -114% -3.990 -282% 7.248 

    
 

  
 

  

INGRESOS NO OPERACIONALES -1 
 

2.186 212% 6.820 

EGRESOS NO OPERACIONALES 0 
 

2.409 -52% 1.153 

    
 

  
 

  

UTILIDAD OPERATIVA ANTES DE IMTO E 
INT 

28.039 -115% -4.213 -407% 12.915 

INTERESES  10.861 1% 10.932 -26% 8.116 

UTILILIDAD OPERATIVA ANTE DE IMTO 17.177 -188% -15.145 -132% 4.800 

15% PARTICIPACION TRABAJADORES 2.577 
 

0   
 

720 

IMPUESTO A LA RENTA CAUSADO 3.504 
 

0   
 

898 

UTILIDAD NETA 11.097 -236% -15.145 79% 3.182 
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ANEXO 5: Cálculo del EVA O Valor Económico Agregado 

EVA: VALOR ECONOMICO AGREGADO 
AÑOS 2011 2012 2013 

UAII 28.039 -4.213 12.915 

INTERES 10.861 10.932 8.116 

UAI 17.177 -15.145 4.800 

15% 2.577 0 720 

22% 3.504 0 898 

UT 11.097 -15.145 3.182 

    UAII 28.039 -4.213 12.915 

T 35,40% 0,00% 33,70% 

UAII (1-T) 18112,90 -4212,74 8562,86 

    ACTIVOS TOTALES 370.881 434.702 579.754 

FINANCIAMIENTO ESPONTANEO  208.415 307.527 467.476 

CAPITAL INVERTIDO 162.467 127.175 112.278 

    PASIVO  311.464 390.223 532.093 

PATRIMONIO 59.417 44.479 47.661 

PASIVO + PATRIMONIO 370.881 434.702 579.754 

% PASIVO 83,98% 89,77% 91,78% 

% PATRIMONIO 16,02% 10,23% 8,22% 

OBLIGACIONES BANCARIAS C/P 103.049 18.079 0 

OBLIGACIONES BANCARIAS L/P 0 64.617 64.617 

OB TOTAL 103.049 82.696 64.617 

% C/P 100,00% 21,86% 0,00% 

% L/P 0,00% 78,14% 100,00% 

t   C/P 10,54% 10,54% 0,00% 

t   L/P 0,00% 11,25% 11,25% 

    WACC 8,71% 6,48% 7,39% 

Kd 10,54% 11,09% 11,25% 

ROE 18,68% -34,05% 6,68% 

    CI * WACC 14.151 8.235 8.302 

EVA 4.588 -12.448 261 
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ANEXO 6: Modelo de Análisis Financiero 
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