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RESUMEN

El presente estudio uvo como propdsito evaluar el proceso financiero de la e
Editorial R & R, C.A. d=sde el sistema Du pont y el valor eccndmico agregado,
Editorial R & R, C. A,ubicadi en calle P4dez, Maracay - Estalmgua durante el periodo
2014-2015. EIl disefanvestigativc fue no experimental, bajo uestudic de campo de
caracter descriptiveransversal, con apoyo documental. La poblacion estuvo const
por el personal que labora en ambito administrativo empresa, cuyo tamafio fue de
personas, recurriendose al estudio censal, donde la muestra es ¢l equivalente a la p
Las técnicas e instrumentos empleados en la recoleccion de losdatos fudLa guia de
observacion y 2. El cuestionario dicotico de 12 preguntas y de escala de 13 pregu
Estos instrumentos fueron sometidos a la revision de expertos y a los métodos
Richardson y Alpha de&€ronbach para la validez yonfiabilidad de los datos. Los
resultados se presentaion en tablas no cuantificadas y de dstribuc frecuencias,
utilizandose el andlisis cualitativo y cuantitativo que permitié el logro de los objetivc
acuerdo con la informacion recabada, se concluye que el rento obtenido por Editori:
R &R, C. A., durante el periodo 20-2015 revel6 que la falta de métodos formales
analisis financieros y de planes para estimar con precision las operiha limitado las
posibilidades de anticipar:  a las situaciones de contingencias generadas |
comportamiento de factor econdmicos como la inflacion, tasas de interés, mer
manejo de los activos, al igual que las decisiones gubernarr¢ entre otros. Esto
significa que si bien es cierto que de manera general, la organizacion demostro el
2014 resultados favorables de rentabilidad, desde la optica del Sistema Dupont y d
lo es también que las ciras desfavorables presentin afio 2015 influyen decisivamer
en la efectividad en la tona de decisio

Descriptores Proceso Financiero, Rentabilidad, Sistema Dupant, Valor Econc
Agregado, Toma de decision



UNIVERSIDAD DE CARABOBO ¢ ms
FACULTAD DE CIENCIASECONOMICAS Y SOCIALES i i
AREA DE ESTUDIOS DE POSTGRAD NG
MAESTRIA EN ADMINISTRACION DE EMPRESAS MENCION: FINANZAS
CAMPUS LA MORITA

FINANCIAL PROCESS OF THE EDITORIAL COMPANIES FROM THE
DUPONT SYSTEM AND THE ADDED VALUE. IN THE EDITORAL R & R, C.A

Author: Milano, Milvia
Tutorial: Anahir Rcdriguez
Date: Febraury, 201

SUMMARY

The purpose of this study was to evaluate the financial process of the company E
R & R, C.A. from the DuPont system and the economic value added, Case Editor
R, C. A, located in Paez Stet, Maracay -Aragua State, during the period 2(-2015. The
research design was ner- [ erimental, under a descriptivensversal field study, wi
documentary support. Thef opulation was constituted by th@ersonne that work in
administrative scope of the company, whose size was of 6 peoyle, resorting to the
study, where faith shows thequivalent to the population. The techniques and instrurn
used in the data collecticn were the observation guide and the dichotomous question
12 questions and the 13 question scale. These instruments were subjected to expe
and Kuder metbds. Richardson and Alpha de Cronbach, for the validity and reliabili
the data. The results were presented in unquantified tables and frequency distributio
the qualitative and quantitative analysis that allowed the achievement of the ols.
According to the information collected, it is concluded that the perfor e obtained by
Editorial R & R, CA, during the period 20-2015 revealed that the lack ccrmal financial
analysis methods and pkato accurately estimate operations has linited the possibiliti
to anticipate situations of contingencies generated by the behavior of economic such
as inflation, interest rates, market, asset management, as well as gove decisions,
among others. This means that although it is true that in general, he organization :
favorable results in 2014, from the perspective of the Dupont System and the | is
also true that the unfavorable figures preed in 2015 decisively influence the
effectiveness in making decisio

Descriptors: Profitability, Dupont System, Economic Value Added, Beci ion Mal
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INTRODUCCION

Los datos financieros corresponden a la ejecucddlasitransacciones efectuadas
por las empresas en ocasion a las actividades edce® Es asi como el
procesamiento e interpretacion de los mismos permitidenciar el desempefio
obtenido en un periodo, asi como también establegeellas estrategias que
permitan fortalecer ciertos aspectos o eliminasotue afecten la consecucién de los

objetivos .

De esta manera el analisis financiero es efectaadceel propdésito de ofrecer una
base confiable de informacién a las decisionesic@plose una diversidad de
técnicas y herramientas que conduzcan a la infexede los resultados y el

prondstico de la situacion financiera.

En este sentido, existe una diversidad de técmicalticas en materia financiera
gue pueden ofrecer un estudio objetivo y sistematiel comportamiento de los
fondos, los riesgos y del rendimiento. Este Ultimsulta de gran interés para los
accionistas que esperan precisar si los resultaglhsados otorgan un beneficio y
valor agregado que satisface sus expectativas.

A tales efectos, uno de los métodos que ofreceeawaduacion integral de la
situacion financiera de una empresa es el sistemBddt, el cual se fundamenta en
el uso de indicadores de actividad y rentabilidaé gontribuyan a identificar la
capacidad de retorno de la inversion y la eficiemg una compaiiia.

Asi mismo, se puede mencionar al Valor Econédmicegado como una técnica

analitica que permita determinar la utilidad ecoiwdntle una empresa al considerar

la informacion sobre los activos operativos, etea capital y la utilidad del

XV



ejercicio, cuyo resultado dejara entrever si lawgjen de las estrategias financieras,

procesos y recursos han conducido a una gestidewefieficiente.

En consecuencia el presente estudio tiene comddtala evaluacion de la
situacion financiera de Editorial R & R, C.A loada en la Calle Paez, estado
Aragua para los afios 2014 y 2015 mediante la aphicale las técnicas de analisis
financiero antes mencionadas, por lo que la comapp@dra conocer si los bienes y

recursos afiaden valor o, por el contrario, exiaggectos particulares por mejorar.

El contexto adoptado corresponde a una investigad& campo, de carécter
descriptivo, con apoyo documental. Por tal motpara el logro del objetivo trazado,
se ha recolectado cierta informacion, la cual senganizado y esquematizado en

capitulos, cuyo contenido se expone a continuacion:

Capitulo I: Hace referencia al abordaje del prolaledelimitacion a partir de los
sintomas, causas y consecuencias, lo que dio péstablecimiento de objetivos

(General y Especificos), al igual que se destaqustiicacion del trabajo.

Capitulo II: Incluye los estudios vinculados con ilvestigacion y que
conformaron los antecedentes. A demas se muessaspectos organizacionales de

la empresa, las bases tedricas y la definiciorahsinos.

Capitulo 1lI: Expresa las pautas metodologicas idenadas para el presente
trabajo, especificAndose el tipo de estudio, priotiedtos, el tamafio de la poblacion
y muestra, las técnicas para la recaudacion des datas de interpretacion de la

informacion.



Capitulo IV: se exponen los resultados obtenidosladeaplicacion de los
instrumentos al personal administrativo de la esgprfeditorial R & R, C. A., para
conocer la situacion financiera de acuerdo comdssltados obtenidos

Capitulo V: Informa las conclusiones y recomenda&soa realizar.



CAPITULO |
EL PROBLEMA
Planteamiento del Problema

La gestion gerencial hoy en dia ya sea publica cpmvada, registra de forma
constantes cambios y evolucion institucional y ersarial; por ende los criterios de
productividad; competitividad y rentabilidad sonefs Ultimos de resultados esperados del
desarrollo empresarial y en consecuencia precisaner un concepto actualizado del
entorno y el mercado donde se desenvuelven loitsg@uyo progreso depende en gran
medida del manejo eficiente y/o eficaz de la infacidn; se fundamenta en controlar y
medir la gestibn a través de la autogestion, imatado indicadores financieros de

rentabilidaden el andlisis del desempefio econdmico y operdéwma institucion.

El desempefio financiero de las instituciones esolasecuencia de las decisiones
aplicadas a los diferentes procesos en un ejer@cmndémico, por lo que permite
establecer, entre otros aspectos, el uso eficamntes recursos y el rendimiento alcanzable
en un periodo. Es asi como los responsables dbargaocesar y emitir la informacion
financiera han de asegurarse de profundizar enoeiportamiento de las variables
intrinsecas y extrinsecas, con el objeto de unarvisstematica y objetiva de la situacion

corporativa.

De esta manera, se recurre al analisis financiemceptualizado por Wild,
Subramayam y Halsey (2007, p. 12) como “la utilizaale los estados financieros para
analizar los estados financieros de una compaBiac@no para evaluar el desempefio
futuro de una compafia”. Esto quiere decir queaa tle un medio que se apoya de las
cifras o datos obtenidos en los reportes preparpdosa gerencia para medir la gestion

presente y/o pronosticar comportamientos futuros.

Se puede decir que el analisis financiero demandanformacién consistente que



apoye a la toma de decisiones. De alli que existétodos cuantitativos (simples o
complejos) para que los profesionales expertosnamZas puedan analizarlos resultados y
determinar si éstos son favorables o desfavorabBl@s ello, a juicio de Urias (2003), el
analisis financiero se divide en analisis de rdltal, de riesgo y de manejo de fondos, lo
gue aunado al método seleccionado contribuye ai@val comportamiento de la situacion

financiera de una organizacion.

En este sentido, el andlisis en materia de reidadiho puede efectuarse aisladamente,
sino en forma complementaria con la evaluacioniesgos y la disponibilidad financiera,
debido a que mientras se identifican las continigsng se producen las fuentes de fondos,
existe mayores posibilidades de obtener un margepiable de rendimiento (Wild y otros,
2007;Van Horne,2002).

A hora bien, se entiende que el analisis finana@lecado a la rentabilidad empresarial
consiste, en palabras de Wild y otros (p. 12), laneValuacién de rendimiento sobre la
inversion de una compania. Se enfoca en las fugntssniveles de rentabilidad e implican
la identificacion y medicion del impacto de vargeneralidades de rentabilidad”. Asi se
desprende que el proposito de interpretar los teetad asociados con el beneficio

alcanzado se relaciona con la medicion y valoradétas cifras.

Con base en lo antes expuesto, se aprecia qusaialde los analistas financieros se
apoya en hallar aquel método mediante el cual selgpuleterminar el valor real del
rendimiento del negocio; es decir, que se decitiaartimportes absolutos de las utilidades
bruta y neta de un periodo, se apliquen las razfinescieras sobre esta materia o se
empleen metodologias mas integrales como el ingesidual, el analisis discriminante,
Sistema Dupont, Valor Econdmico Agregado, entresotr

Segun Vause (2008) preexisten diferentes factoresnaiderar por los especialistas
encargados de interpretar la informacion para gaediajo qué medidas se enmarcara su

evaluacién, como por ejemplo la inflacién, tasamtkrés, regulaciones gubernamentales,



expectativas de mercado, capacidad de negocioesete de los accionistas, entre otros.
Esta situacion trae consigo que se incline por wrmiro método, y también se manejen

varias metodologias simultaneamente.

En consecuencia, tomando en cuenta que uno derilosrdiales intereses de los
accionistas radica en acrecentar el valor de laresap es fundamental que se utilice un
método para el analisis que le ofrezca elementasesues para disipar con el mayor grado
de certeza las estrategias que se aplicaran partemea el valor afladido o redefinir el
nivel de rendimiento. Uno de estos métodos corredpal Valor Econdmico Agregado (en
sus siglas en inglés EVA), concebido por Vause3@).Zomo aquel que tiene como

objetivo:

Calcular las utilidades después de impuestos aoiéel con el costo de capital
estimado, normalmente tomando como el costo deéatgmnderado promedio.
Se espera que las compafias no so6lo produzcadadak contables, sino
también una utilidad que cubra més del costo diéatae sugiere que el EVA
es mejor que los ingresos por accion o los coefiegede punto de equilibrio,
ya que estos no tienen en consideracion el coatalet capital.

Por lo antes expuesto, se puede decir que el EMA esétodo que extiende el alcance
del ingreso residual, debido a que esgrime dosdgsavariables: La utilidad neta y el costo
de capital, por lo que demuestra los rendimiengsdaderos de un negocio en comparacion
con los recursos invertidos. Es por ello que seebplearse, generalmente, como apoyo

para establecer los incentivos asociados con ehgssio gerencial.

A su vez, otro de los métodos utilizados es eke8iat Dupont, el cual se fundamenta,
de acuerdo con Van Horne (2002), en el uso de shgeroeficientes que permiten estudiar
el comportamiento de la tasa de rendimiento y ildegicia de una compafia durante sus
etapas de produccion. Estos coeficientes o indieadmman en cuenta como elementos

principales la utilidad neta, los activos y lastasn Con esto el analista puede evaluar a



cada compafia e identificar cuéles aspectos dedcie@fectan, en mayor cuantia, la
rentabilidad general, como por ejemplo decrecimieznt el movimiento de inventarios,
incremento en las deudas u obligaciones, adquiside) activos operativos, entre otras

situaciones.

En este sentido al reflejarse un valor positivolaemplicaciéon de la metodologia, se
considera que una institucion estd generando yeoa sus inversores, aunque para ello
Vause sefiala que debe existir un valor de merogidgado en aumento, pues éste produce
una tasa de retorno que exceda al costo de cap#talecir un importe que apertura las

posibilidades de producir una utilidad econdmica.

Por otra parte, Vause indica que idealmente soropesaciones continuas de una
empresa en las que se enfoca el Sistema Dupomsar gue en la practica resulta con
mayor factibilidad considerar el total de las opemes continuas y discontinuas para
realizar la comparacion anual. Asi mismo, este deefmuede utilizarse para el estudio de
varias organizaciones e incluso si estan ubicadadiversos paises, siempre y cuando se
maneje cierta consistencia en las operaciones gsdaie se utilizaran en el analisis

correspondiente.

En el estado Aragua converge una diversidad denma@ones pequeias, medianas y
grandes, donde cada una de ellas presentas panitiagles para manejar sus datos
financieros y evitar posibles efectos perjudiciaesla gestion de un periodo dado. Cabe
destacar, que en las grandes organizaciones ppeggagise la capacidad de planificacion
y control financiero porque este tipo de organizaes cuenta con un area especializada
para interpretar los resultados generados pordasaoiones, asi como también precisar el

comportamiento de la rentabilidad de uno o vararsoolos econdmicos.

Se sitian de una base confiable y suficiente derrrdcion para acceder a

financiamientos, asi como una notable liquidez pé@ntar los distintos compromisos.



Las grandes organizaciones aplican métodos finasxcigue provean datos cuantitativos

que demuestren lo deficiente u optimo de la gedin@mciera de una empresa.

Actualmente las pequefias y medianas organizacidaespayoria carece de una
dependencia que se enfoque en procesar, emitialjzanlos datos obtenidos para cada
periodo. Por ello, no cuentan con estados finaoi@istéricos y/ o auditados, técnicas
formales para dilucidar la informacion financiersistemas de informacion para el
procesamiento y presentacion de los datos, emntos aspectos, lo cual dificulta que este
tipo de organizaciones pueda medir de manera dafla solidez y rendimiento de una

entidad econémica.

Este es el caso de la empresa Editorial R & R, ,Qiicada en la Calle P4aez, Maracay
- Estado Aragua, cuya actividad economica congisti&a fabricacion, comercializacion y
distribucion del Diario matutino de la Region Cahtl.a misma inici6 sus operaciones
hace diez afos, luego de la compra realizada aribguos propietarios. Por lo tanto, se
pudo apreciar que por tratarse de una empresagieifgs dimensiones presenta ciertas
debilidades en cuanto al alcance del andlisis fiean. Esto significa que la informacion es
manejada fundamentalmente por el duefio, bajo nipgiredimiento o técnicas de analisis
gue certifique la situacibn de la empresa en té@amime liquidez, rentabilidad,

endeudamiento y actividad.

De acuerdo con lo antes expuesto, se tiene quatdupservaciones preliminares, se
percibi6 que desde la adquisicion de la empresasendha realizado una evaluacion
sistematica sobre los resultados financieros darlpresa, motivo por el cual se suscitan
déficits de fondos y de renegociamientos de depédes su cobertura. En consecuencia, la
empresa en estudio se ve dificultada para medifoena prospectiva o retrospectiva el
desempefio en un lapso determinado, situacion gokeea a un toma de decisiones
erronea que puede provocar la puesta en practieastdgegias que limiten su crecimiento y

expansion.



Por lo tanto, si la organizacion estudiada recaradias debilidades que presenta en el
analisis de la informacion financiera, asi comolt@m profundiza en los sefialamientos
estipulados para la aplicaciéon de métodos comas&tr8a Dupont y el Valor Econdmico
Agregado, lo cual permitira a la empresa determahgroceso financiero de esta manera
podra llevar a cabo una interpretacion integrallake partidas que constituyen a los
informes financieros, por lo que los accionistas sen calidad de decisores podran
comprobar el estado actual de la compafia y prioaostl comportamiento futuro para

incrementar los margenes de beneficio y alcanzaptima salud financiera.

Por esta razon, es preciso que la empresa asunsctitod que incentive la posibilidad
de renovarse en materia de andlisis financiero garear los planes que realice conforme
a las politicas y estrategias que determinen akecide cada ejercicio las posibles
variaciones, ademas del grado de alcance de lativaly y metas. A tales efectos, la
presente investigacion se enfoca hacia la busqdedmformacion relacionada con las
pautas empleadas por Editorial R & R, C.A. paraluaralos datos obtenidos de las
operaciones financieras y determinar si éstosjaeflana posicion favorable. Es asi, se
emplearan los postulados del Sistema Dupont y & fafa proporcionar una vision global

de la gestion financiera durante el periodo 2014520

Una vez descrito el contexto sobre el cual se dakata problematica, la investigadora

se planteo la siguiente interrogante:

¢, Como se encuentra el proceso financiero de laesapEditorial R & R, C. A,

mediante el Sistema Dupont y el Valor Econémicoeygdo?



Objetivos de la Investigacion
Objetivo General

Evaluar el proceso financiero de la empresa EditBi& R, C.A. desde el sistema Du

pont y el valor econdmico agregado.

Objetivos Especificos

- Diagnosticar el proceso financiero de la empresa, con conexion al andlisis de la

informacion financiera.

Describir la perspectiva del control en cuanto a la rentabilidad de la empresa.

- Determinar la situacion financiera de la empresa, mediante la aplicacion del sistema
Dupont y el Valor Econémico Agregado.

Justificacion de la Investigacion

Hay que tener presente que un indicador es unadelantre las variables cuantitativas
o cualitativas, y que por medio de estas permiten analizar y estudiar la situacion y las
tendencias de cambio generadas por un fendmeno determinado, respecto a unos objetivos y
metas previstas o ya indicadas. La necesidad de comprobar que las acciones empleadas por
la organizacién han contribuido en el uso eficiente de los recursos y en la maximizacién de
los beneficios esperados ha sentado las bases para el desarrollo del analisis financiero
mediante el cual los profesionales especializados, son responsables de preparar la
informacién a la alta gerencia que pudieran utilizar diversas instrumentos para estudiar la
totalidad de los informes financieros.



En este sentido, pueden apreciarse dos metodologias sistematicas para evaluar la
gestion financiera de la empresa, las cuales son el sistema Dupont y el Valor Econémico
Agregado. El primero combina distintos indicadores financieros para determinar la
eficiencia en el uso de los activos y capital de trabajo. A su vez, el Valor Econémico
Agregado se enfoca en identificar la utilidad real de un periodo, tomando como base los
activos netos operativos y el costo del capital. De alli que el empleo de ambos métodos
permite a las empresas conocer su capacidad para ser eficientes y generar una rentabilidad
aceptable y viceversa.

Por consiguiente, surge el interés de aplicar el Sistema Dupont y el Valor Econémico
Agregado a los resultados financieros obtenidos durante el periodo 2014€@01%
empresa Editorial R & R, C.A, con el objeto de evaluar el comportamiento de sus activos
operativos y de la rentabilidad para precisar la gestion alcanzada para cada uno de los

ejercicios objeto de estudio.

En consecuencia, el presente trabajo se justifica, desde el punto de vista empresarial,
porgue permitira aportarle a la empresa objeto de estudio una informacion concisa sobre las
potencialidades y requerimiento relativos a la situacion financiera, al mismo tiempo que
permitié ofrecerle una guia sobre la aplicabilidad de metodologias integrales de andlisis
financieros para que la alta gerencia de Editorial R & R, C.A. pueda desarrollar pronosticos
de la salud financiera o establecer estrategias que mejoren las deficiencias de periodos
anteriores.

Por ultimo, los hallazgos que se deriven de la realizacion del estudio podran ser
considerados por otras empresas que tengan una problematica similar, al igual que a futuros
investigadores que se muestren interesados en profundizar en las metodologias de analisis

financiero, de alli que este proyecto constituira una base referencial de consulta.
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CAPITULO I
MARCO TEORICO
Antecedentes de la Investigacion

Durante la consulta documental se pueden apredgaellas elementos de interés
asociados con la investigacion para determinar Istema planteado se manejara
previamente e igualmente si se desarrollara difesegnfoques sobre el mismo. Esto ofrece
cierta relevancia y pertinencia acerca del fenoOmedmardado. En este sentido, Palella y
Martins (2006, p. 68) sefialaron que “el marco tebdontenga los antecedentes sobre el
mismo problema”. Estos brindan la oportunidad deifigar la tendencia de la
investigacion y la viabilidad de la misma; los @etdentes de la presente investigacion son

los siguientes:

En consecuencia, los antecedentes reseflados estariados con la rentabilidad
financiera, analisis financiero, toma de decisiori@istema Dupont y Valor Econdmico
Agregado, debido a que el propésito de estudicetigme ver con la evaluacion de la
situacion financiera de una empresa bajo dos mklgids de analisis particulares. Por tal
motivo, se mostrara en forma cronoldgica desceedérd resultados de la revision

documental.

Caraballo (2015) realizo su trabajo de grado ftitolalndicadores de Gestion
Financiera Basados en las Herramientas de la Admistracion Moderna para las
Empresas del Sector Metalmecanico Ubicado en Maraga- Edo. Aragua.La finalidad
de esta investigacion tuvo como objetivo propomalicadores de gestion financieros
basados en la Herramientas de la administracionekt@adpara las empresas del Sector
Metalmecanico. La investigacion se basé en el @estutel control y gestion
administrativos, indicadores de gestion financietas teorias modernas de administracion

donde se cuentan la reingenieria, Benchmarking,osmapnent, Outsourcing, Dowsizing,
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Rightsizing y Coaching. Metodologicamente se plamieestudio bajo un disefio de campo,

a nivel descriptivo y con apoyo documental.

Se utilizd0 como unidad de andlisis la empresa Ewa¥enezolanos C. A,
perteneciente al ramo metalmecanico y con activeta@l Estado Aragua. La poblacion
estuvo constituida por 22 empleados que labordostlepartamentos administrativos de la
empresa. La Muestra corresponde a la totalidad geblacion descrita. Se utilizaron como
técnicas de recoleccion de datos la Observacigeciairy la Encuesta y como instrumentos
el Registro de Observacion y el Cuestionario. Ldidéa del instrumento se realizo
mediante el juicio de expertos y la confiabilidagl dnismo se determiné mediante el
calculo del Coeficiente Alfa de Cronbach. Los remslds derivados indicaron que en la
organizacion existen fallas importantes en cuentimsgrocesos de planificacion, control
financiero y utilizacién de indicadores financiedss gestion, puede concluirse que pese a
existir cierto conocimiento, nunca han sido utdias, desaprovechando las ventajas que

estos ofrecen.

El trabajo desarrollado por Carballo contribuirdaarealizacion de la investigacion
existente, a tal efecto aborda detalladamente taglidaciones de no realizar los
indicadores financieros a partir de las diferetdéesicas y metodologias como base para la
evaluacién del desempefio de las empresas, pray®&it cuanto al comportamiento de
estos indicadores financieros como son la rent&#uli liquidez, actividad vy
endeudamiento, entre otros, de modo que ofrecexrdperspectiva referencial para conocer
gue los indicadores deben ser evaluados y analzgdoa su comprension de los
procedimientos requeridos para la aplicacion dste8ia Dupont, para la evaluacion
financiera de Editorial R & R, C. A.

Similarmente, Cortes (2015) realizaron un trabag gtado titulado:Control de

Gestion Financiero Factor Determinante en la Toma & Decisiones en la Destileria
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Yaracuy C.A. Ubicada en Chivacoa Estado YaracuyEsta investigacion se enfoco en
Analizar el control de gestidn financiero como éaaleterminante en la toma de decisiones

en la Destileria Yaracuy C.A. La misma adopta wefid de campo de tipo descriptiva.

La medicion del desempefio de una empresa se hdobasala contabilidad y los
Estados Financieros: Balance General, Estado ddtR&ss y Estado de Flujo de Efectivo.
Como herramienta de control de gestion, el anafis@nciero consiste en aplicar un
conjunto de técnicas a dichos estados (analisiaztaes o ratios, analisis vertical, analisis
horizontal, analisis Du Pont) para determinar lsi@on financiera de la empresa y apoyar

el proceso de adopcion de decisiones.

En este sentido, se concluyé que el objetivo fureddah consistio en comparar los
métodos de andlisis que las empresas pueden wutihmao herramientas para la toma de

decisiones.

Entre las conclusiones sefaladas, se tiene quetdaaadetermino que la situacion
actual del control de gestion financiero de la Deygh Yaracuy C.A la empresa busca
asegurar la calidad de todos sus procesos y asir padisfacer las necesidades de sus
clientes, ya que actualmente esta categoria hdotem exponencial crecimiento y como
toda organizacion busca un buen posicionamientel emercado y una manera de lograrlo
es poder contar con productos que satisfagan alisases y mas aun que sobrepasen las
expectativas existentes. Se determinaron debilglgde aunque en la gestion se planifica y
elabora el plan operativo anual, no siempre existeeguimiento del cumplimiento de las
metas y asi como tampoco se realiza el célculondeadores de gestion necesario e

importantes para conocer el desempefio de la oayadiz
La investigacion antes referida servira de baggedente estudio, debido a que resalta

la importancia del analisis financiero en la eveida empresarial, asi como también en la

toma de decisiones. De esta manera, este propéséspera lograr al momento de evaluar
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la Situacion Financiera de Editorial R & R, C. & acuerdo con el Sistema Dupont y el

Valor Agregado.

Esta investigacion se considera un antecedentdovphra el presente estudio porque
concentrara su atenciéon en el uso de una metodotteganalisis financiero y los aportes
gue ésta proveera para propiciar el increment@ deritabilidad, aspectos similares que se
persiguen en este trabajo, de alli que se tomacaama la teoria, metodologia y resultados

como soportes durante la ejecucion.

Escalera (2010) publico un articulo sobE# impacto de las caracteristicas
organizacionales e individuales de los duefios o aomstradores de las pequefias y
medianas empresas en la toma de decisiones finamage que influyen en la
maximizacion del valor de la empresaEl propdsito consistio en explorar los factores d
éxito y fracaso de las pequefias y medianas empiesaributos de estas empresas y las
diferencias en la percepcion al tomar decisioneanfiieras; ademas, la autora examiné si
las discrepancias en las decisiones financieraiSodaéministrador son determinantes para

crear o destruir valor.

Asi mismo, la metodologia aplicada en el presenébajo implicdé un estudio
cuantitativo, la poblacion objeto de estudio seindgd a empresas registradas en la
Secretaria de Economia en el afio 2000 con unaafiadyaral entre 10 y 250 trabajadores y
una antigiedad minima de dos afios en la actividaéhformacion se obtuvo a través de
cuestionarios con sus respectivas pruebas de walideonfiabilidad. Los resultados
obtenidos le permitieron a la autora concluir qagevariables representadas por nimero de
empleados y tecnologia, control del trabajo y a@metitad en el puesto de la persona que
dirige la organizacion impactan directamente eéxeb de la empresa.

Con respecto a la discrepancia entre los duefiasmynéstradores al tomar decisiones
financieras, los valores obtenidos indican que ap discrepancia significativa entre los

dirigentes de las PYMES. Finalmente, referentepetaepcion que el duefio o
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administrador tiene sobre si las decisiones firexasi favorecen las estrategias que generan
valor para la empresa, los resultados proporci@vadencias que confirman que el duefio
y/o administrador al tomar decisiones financieapr®pasito es generar valor econémico,
ademas las estrategias propuestas por el modelBWelque se tom6 como base en este
estudio son significativas para comprender la ddpdcde aplicacion de recursos y

obtencion de rendimientos .

La informacién aportada por Escalera sera congidepara el presente trabajo porque
tomara en cuenta la influencia del método EVA sdheedecisiones financieras de las
organizaciones, al igual que resalta el propoésite tienen los duefios o accionistas para
llevar a cabo las operaciones y que se relaciondacoapacidad de afiadir valor. De esta
manera, las bases referenciales y los datos radogilfacilitaran la profundizacion del

tema y orientacion al logro del objetivo propuesto.

Por su parte, Nava (2010) efectu6 un estudio acedetanalisis financiero: una
herramienta clave para una gestion financiera efieinte. El objetivo de este estudio fue
analizar la importancia del andlisis financiero coherramienta clave para una gestion
financiera eficiente. La investigacion corresponalidipo analitico con disefio documental,
basado en los fundamentos tedricos de Gitman (2008) Horne (2002), Elizondo y
Altman (2003), entre otros. En este sentido, l@arausefiala que el andlisis financiero se
basa en el calculo de indicadores financieros gpeesan la liquidez, solvencia, eficiencia
operativa, endeudamiento, rendimiento y rentalidlida una empresa. Ademas, considera
gue una empresa con liquidez es solvente, perdemgpee una empresa solvente posee

liquidez.

Por dltimo, hace mencion que el andlisis financieasado en cifras ajustadas por
inflacion proporciona informacion financiera validectual, veraz y precisa. Se concluye
gue el andlisis financiero es una herramienta geky analitica clave en toda actividad

empresarial que determina las condiciones finaasien el presente, la gestion de los
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recursos financieros disponibles y contribuye agecé el futuro de la empresa.

El estudio desarrollado por Nava contribuird aglalizacion de la investigacion actual,
debido a que abordara detalladamente las implioasialel andlisis financiero a partir de
las diferentes técnicas y metodologias como baselaavaluacion del desempefio de las
empresas, prondsticos en cuanto al comportamieatvadables como la rentabilidad,
liquidez, actividad y endeudamiento, entre otras,ntbdo que ofrecera una perspectiva
referencial para la aproximacion y comprensionaegdrocedimientos requeridos para la
aplicacion del Sistema Dupont, método consideradm pa evaluacion financiera de
Editorial R & R, C. A.

De igual manera, Moreno (2008) desarrollo un tralolg grado tituladdDisefio de un
modelo de indicadores de gestion como herramientaafa evaluar el desempefio de los
procesos operativos en administradoras de centrosomerciales. Caso estudio:
Inversiones Elefante, C. A. (C. C. La Granja —Valeaia). El propésito principal del
trabajo consistié en proponer un modelo de indiceglde gestion que facilite la evaluacion
de los procesos de una organizacion. El estudiogfalezado bajo la modalidad de proyecto
factible, sustentado en una base de campo y do¢aineas datos se obtuvieron mediante
la aplicacion de una guia de entrevista aplicaldanauestra seleccionada. La autora llegé a
la conclusion de que la empresa carece de contootésnicas que le permitan medir el
desempefio alcanzado en un periodo. Por lo tariooe una propuesta basada en diversos

autores expertos en la materia para plantear fesedies indicadores de gestion.

Esta investigacion se vincula directamente conrabajo emprendido porque se
fundamentara no solo en el uso de técnicas desandilnanciero, sino también en la
evaluacién de desempefio empresarial, ya que dlivabgel estudio en desarrollo trata
sobre la medicion de la situacion financiera detdfdl R & R, C. A a partir de la

metodologia Sistema Dupont.
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Finalmente, Tinajero (2008) presento un trabajo gtado titulado: "Andlisis
Financiero del Instituto Ecuatoriano de Seguridad 8cial Aplicando indices
Financieros y el Sistema Dupont Periodo 2000 - 2006El autor fijo como objetivo
general Contribuir al analisis financiero, por ntede la adaptacion del Sistema DuPont
para el IESS, el uso de las Razones Financieragddis a optimizar la rentabilidad de la

compainia.

En otro orden de idea, este trabajo nos indicalagiéndices o razones financieras si
bien sirven para evaluar la gestion de cualquigituction publica o privada, nos muestran
individualmente resultados a través de un conjaletondices seleccionados. Este analisis
es diferente con la aplicacion del Sistema DuPost dodificado que permitird analizar
con un solo resultado o indice, al conjunto de magoque son producto de integrar o
relacionar informacién del balance general y es@elagesultados. El andlisis grafico del
Sistema Du Pont permite a la gerencia observarndsolo vistazo el rendimiento sobre
activos ROA que es producto de multiplicar el marde utilidad neta por la rotacion del
activo; o, en el caso del Sistema DuPont Modificadcendimiento sobre el capital ROE
gue es el resultado de multiplicar el rendimientdre activos por el apalancamiento

financiero.

Esta investigacion se considera un antecedentdovphra el presente estudio porque
concentrara su atencién en el uso de una metodotteganalisis financiero y los aportes
gue ésta proveera para propiciar el increment@ deritabilidad, aspectos similares que se

persiguen en este trabajo, de alli que se tomacaama la teoria, metodologia y resultados

como soportes durante la ejecucion.

Bases Tedricas

Para dar sustento a una investigacion, es necesadpilar aquellas percepciones
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como propositos y enfoques inherentes al tema, laofinalidad de comprender la
naturaleza de cada una de las variables en estdieste sentido, se realiza un esquema
operativo que revele en forma coherente la relaedtne los elementos teodricos con el

fendmeno abordado.

Como parte integrante de este Capitulo se dessasastentacion conceptual de las
variables en estudio a bases tedricas, pilar fuedtahde la investigadora para fijar los
cimientos en el desarrollo de la investigacionypgéndose proceder de esta manera en
forma sistematica en busqueda de datos para ei@sgegun Palella y Martins (2006, p
68), “los aspectos relacionados con los fundametet@$cos van a permitir presentar una
serie de aspectos que constituyen un cuerpo unipan medio del cual se sistematizan,
clasifican y relacionan entre si los fendmenosdatlos.” A continuacion se presentan las

bases tedricas de esta investigacion:

Teoria Financiera

El resultado de la ejecucion de las transacciorgseuaciones econdémicas representa el
conjunto de datos que sirven de insumos para disinde la situacion financiera de las
empresas ,por lo que puede definirse como la irdoidm contable o financiera, definida
por Zamorano (1996), en palabras similares, commadaderia prima del conocimiento
contable , empleado para la toma de decisionesrmpufacion de planes; es decir, su
existencia permite aclarar aquellas necesidadesudasd acerca del comportamiento
financiero de la compaiiia.

En este sentido, Macias (2001, p. 25), sefalaajuddrmacién financiera consiste en

Un conjunto de datos que se emiten en relacionlamactividades derivadas
del uso y manejo de los recursos financieros ad@ma una institucion. Es
aguella informacién que muestra la relacién erdgsederechos y obligaciones
de la entidad, asi como la composicién y varia@dénsu patrimonio en un
periodo o0 momento determinado.
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En funcién a estos conceptos, puede decirse guolanacion financiera comprende
todos aquellos datos provenientes de las operacieadizadas por una entidad econdémica,
la cual se utiliza para fines concernientes a Epanmacion de informes que reflejen el
resultado de las actividades normales del negtecisituacion financiera, los movimientos
en efectivo, a demas de el comportamiento de lastas patrimoniales; por otra parte, la
informacion se emplea para el célculo de los irdioas financieros y materia de liquidez,

eficiencia rentabilidad y rendimiento.

A su vez, es importante que la informacién posemtas atributos que permiten
considerarla como una base confiable para la toena@etisiones financieras. De esta
manera Estupifian y Estupifian (2008) destacan counadidades y atributos de la

informacién lo siguiente:

- Razonabilidad: Este término se refiere a que larmécion financiera refleja una
situacion de la empresa muy cercana a la verdadoguer no es totalmente, debido a que la

determinacion de las cifras en los estados finapgiestan sujetas a criterios relativos.

- Comprensibilidad: Tiene que ver con el grado dédatl y de entendimiento que
posee un conjunto de datos.

- Comparabilidad: Consiste en que la informacion se pheparado sobre bases
consistentes o uniformes que permiten relacionsulteedos de un determinado rubro o

partida de los estados financieros.
- Confiabilidad: Indica que wuna informacibn no evidan ambigliedades o
tendenciosidades, por lo que puede verificarse presentar fielmente los hechos

econdémicos.

- Pertinencia: Este atributo revela que la informagd@rmite que exista una
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retroalimentacion de los eventos econdmicos, lofgciéta el prondstico o prediccion, asi

como también se dispone en el momento que se requie

A tales efectos se puede decir que la informaditantiera ofrece ciertos beneficios o
ventajas que contribuyen a entender los resultatkys/ados de las operaciones y
ofrecerles a los usuarios, tanto internos comorease una base suficiente y competente
para la toma de decisiones. Es asi como ésta lwoygria demostrar el control de los
recursos para una determinada organizacion, pretieiflujos de efectivos formular
estrategias en materia de inversiones y credigtgrminar las cargas tributarias, medir la
gestion administrativa y el impacto social que tdivadad economica representa a la

comunidad.

Estados Financieros

Una vez finalizado el ciclo de operaciones de unpresa la informacién financiera es
compilada, procesada y presentada bajo un confleteportes, sujetos a un determinado
numero de pronunciamientos que establecen lasputdterios para su evaluacion. Estos
reportes tienen como finalidad ofrecer resultaddedignos sobre la actuacion o salud
financiera de una compafia. En este sentido, ependio de estos reportes se denomina
estados financieros y son el material requerida ppoyar el andlisis e interpretacion de las

cifras alli expuestas.

Apoyando lo expuesto, Zamorano (1996, p. 33) ptantea definicion clasica de los
estados financieros, resaltandose su propositajrateta y alcance por lo que los

conceptualiza como:

La expresion cuantitativa de los resultados obtenjabr la administracion en
su actuacion, es la habilidad y la visién del fadtomano quien da curso y
determina los resultados que se obtengan; tal itlathily vision no son

cualidades abstractas, sino que dejan sus huellasestructura de la empresa.
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Segun Macias (2001: 25) los estados financierospoamden “un estudio de las
relaciones que existen entre los diversos elemédmascieros de un negocio, manifestado
por un conjunto de estados contables pertenecianiasmismo ejercicio”; lo que significa
gue muestran de manera interrelacionada partidakeroentos que fueron adquiridos,

incurridos o aportados en un mismo periodo.

Finalmente, Besley y Brigham (2004, p. 95) hacedme no solo en la finalidad de los
estados financieros, sino también en los aspect®@ontempla para tomar las decisiones,
en funcion a los resultados y expectativas. P@a eston, concibe al estado financiero
como un “informe emitido anualmente por una corpidra destinado a sus accionistas.
Contiene los estados financieros basicos, asi ¢ampinion de la administracion sobre las

operaciones de afos anteriores y las prospectivas$ de la empresa”.

En definitiva, se puede decir que los estados (ieans, vienen dados por todos
aquellos reportes que tienen como finalidad notas aistintos usuarios de la informacion
contable de elementos suficientes de conviccida paaluar la situacién al cierre de un
ejercicio , la disponibilidad de fondos y capitad trabajo nivel de apalancamiento
financiero, asi como también la determinacion denbdrgenes de rentabilidad , por lo que
la preparacion y contenido de éstos debe cumplir los Principios de Contabilidad
Generalmente Aceptados (PCGA), con el objeto dguase la exactitud confiabilidad y

revelacion suficiente.

Segun Estupifian y Estupifidn (2008) los estadoadiess se clasifican en informes de
propésito general y los de propdsito especial. d®propdésito general son aquellos que se
preparan al cierre de un periodo para ser conog@dosusuarios indeterminados, con el
animo principal de satisfacer el interés comunpdddlico en evaluar la capacidad del ente
econdmico para generar flujos favorables de fonldgs;uales se deben caracterizar por su
concision, claridad, neutralidad y facil consulty de propdsito especial son aquellos que

se preparan para satisfacer necesidades espedécaesrtos usuarios de la informacion
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contable . Se caracteriza por tener una circulazigso limitado y por suministrar un

mayor detalle de algunas partidas u operaciones.

A tales efectos, los estados financieros que ssideraron para el presente trabajo,
corresponden a los de proposito general, en vistque la informacion requerida para la
aplicacion de los métodos financieros selecciondadweslucra la disponibilidad de las
cifras referentes al estado de resultados y ahbalgeneral. Es por ello que, siguiendo los

lineamientos de Besley y Brigham (2004), se defesr tipo de estados financieros.

- Estado de resultados: Es el documento que resusnsdoesos y los gastos de la

empresa a lo largo de un periodo contable, generdaémn trimestre o un afio

- Balance General: Es el documento donde descripesiaion financiera de la empresa

en un momento determinado.

- Estado de utilidades retenidas: Es un documentoregperta los cambios en las
utilidades retenidas de la empresa como resultadimslingresos generados y retenidos
durante el aflo. La cifra de utilidades retenidg®nado en los balances generales la suma
de las utilidades que se han retenido durante gadade los afios en que ha operado la

empresa.

- Estado de Flujo de efectivo: Se refiere a las dagg salidas de efectivo, en posicion
a los ingresos y gastos que se reportan para aelesl utilidades netas, generadas por una

empresa durante algun periodo especifico.

Visto de esta manera, se puede decir que los asttalancieros comprenden un
resumen de informacion de las actividades opegtiliaectas o indirectas llevadas a cabo

en un ejercicio econdmico en términos financieEsa informacion es empleada por un
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grupo diversos de usuarios en la toma de decisioaspecto a la empresa. Es asi como
durante la elaboracion de los estados financiesdse ccumplirse con un conjunto de

objetivos, sefialados por Vives (1994), los cuatemiencionan a continuacion:

- Presentar una informacién util a los inversionigtasreedores actuales y potenciales,
para sus decisiones en materia de inversion y diaamento; asi mismo ha de ser
entendible para aquellas personas que poseen wtigodento pleno de las actividades
econdmicas como de contabilidad, a la vez que dggo del tiempo y esfuerzo para

estudiarla, con el fin de sustentar el desarralaidgnodsticos y proyecciones.

- Proporcionar una informaciéon que ayude al estabieato de las posibilidades de
recibir efectivo por dividendos, intereses y povéata, entrega o vencimiento de valores o
prestamos. De esta manera, la contabilidad finemaijgle da origen a los reportes o
informes correspondientes debe proporcionar unarnrdcion que contribuya a los
usuarios en la evaluacion para obtener las entradéss de efectivo, mediante las
actividades de caracter operativo, de inversiénngntieras, las cuales influyen en la

disponibilidad financiera.

- Proporcionar informacion acerca de los recursoa@uoicos de una empresa, debido a
gue son las fuentes potenciales de entradas deévefea igual que se hacen hincapié en
las obligaciones para transferir recursos a oto@sspn las causas principales de salidas de
efectivo y de las ganancias resultantes de lasaoperes y de otras actividades que inciden

en el desempeiio de la empresa.

Si estos objetivos se cumplen a plenitud, se peggeesar que los estados financieros
se han preparado sobre bases consistentes quiafatd evaluacion de la situacion
financiera de una entidad econémica, mientras gest@s objetivos no son cubiertos en su

totalidad, es conveniente identificar sus limitaes, antes de fundamentarse las decisiones
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financieras en la informacion plasmada por talésines.

Analisis Financiero

La necesidad de establecer acciones claves pagaalaacion y proyeccion de la
situacion financiera para un periodo dado, traesigonla aplicacion de un conjunto de
técnicas y métodos que permitan apreciar el compdento de la  liquidez,
endeudamiento, actividad y rentabilidad, con ebtignverificar si éste resulta favorable.

Es por esto que se emplea el andlisis financieséinido por Weston y Copeland
(2004), en palabras similares, como aquel que cemaer aquellas medidas de caracter
financiero que permiten llevar a cabo una evalueeid profundidad de la posicion de una
organizacion, trazar un plan para las operacionggds y controlar la ejecucién de los

procesos.

Por su parte, Van Horne (2002, p. 124) sefala baeatisis de estados financieros:

Incluye el uso de Estados Financieros. Estos Est&ilmancieros tratan de
lograr varias cosas. Primero presentan los actiossivos de una empresa de
un momento en el tiempo, por lo general al finalidefio o de un trimestre.

Esto quiere decir que a través de este tipo darénta las empresas no solo podran
verificar el estado real de la empresa, sino tamprédecir el futuro como una base para
fundamentar las decisiones financieras.

Por otra parte, Vives (1994, p. 17) sefala quenélisis financiero cumple con dos

funciones:

El andlisis retrospectivo de la situacion finareiele la empresa
permite determinar las politicas financieras queehgleado la
empresa Yy los resultados obtenidos lo cual respalskegunda
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funcion que es proporcionar la base de proyecceéfadsituacion
financiera, apoyando la planificacion al permitir modelaje de las
actividades.

De esta idea, se tiene que la realizacion delsis@e los estados financieros, busca por
un lado medir el comportamiento de los resultadiisrodos en los periodos ya finalizados
y, por el otro tomar en cuenta dicha informacioraparoyectar las cifras para ejercicios
subsiguientes. De esta manera, el analisis finansi basa en el uso de disciplinas como
la Contabilidad, Economia y Finanzas, para propomsi indicativos y respuestas a
inquietudes especificas acerca del impacto de hlasa macroecondémicas Yy

microecondmicas.

Ahora bien, el andlisis se puede efectuar, de doumn Estupifian y Estupifian (2008),
en un conjunto de técnicas o herramientas, deg@peral o especifico que pueden sefalar
conclusiones puntuales, pero realmente Utiles pmtablecer el marco general de
orientacion que ubique al analista en el conteriopdoblema. En este sentido, siguiendo
las pautas sefialadas por los autores antes medo&rse describe las principales técnicas

para el andlisis de los estados financieros.

Andlisis Historico Comparativo: Consiste en el digiude los cambios y tendencias
generadas en las principales cuentas de los estiadogieros en los Ultimos periodos;
tales cambios y tendencias se examinan confornas gdliticas establecidas por cada
organizacion y de la situacién econdmica en genpaah detectar cambios desfavorables o

inesperados , al igual que tendencias poco deseable

Estados Financieros Porcentuales: Este andlisisatiza con los estados financieros,
expresados en términos relativos y no en unidadesetarias. La determinacion de los
porcentajes parte de una cifra que se considereatoda del tamafio de la empresa en ese
momento, de modo que las cifras que se reflejeestén afectadas por el cambio en el

nivel de actividad de la empresa y que todos Itsles financieros en distintos periodos
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puedan ser comparables, tomando en cuenta queiffas expresadas constituyen
proporciones de un todo. Para el caso del estadoesidtados, la cifra indicadora

corresponde a las ventas totales y, para el batgereral, los activos totales.

Andlisis razones o indicadores: Trata de infeyuahs caracteristicas de la operacion
de una organizacion, mediante el estudio de razonescientes entre dos cuentas o
agrupaciones de éstas, bien sea del estado deéadesulcomo del balance general. El
calculo de las razones o indicadores relacionaend directa ciertas cuentas que puedan
estar asociadas y, por lo tanto, tengan algun feigdo, en términos de la situacion
financiera de la empresa. El andlisis por razomefusdamenta en cuatro categorias la

rentabilidad, la solvencia, el endeudamiento Yitaencia.

Andlisis horizontal: Este se ocupa de los cambiodas cuentas individuales de un
periodo a otro de los que se requiere de dos cestados financieros de una misma clase,
representados para periodos diversos. Comprendmalisis dindmico porque se orienta

hacia las variaciones o movimientos de cada cubnta periodo a otro.

Andlisis Vertical: Tiene como finalidad relacionzada una de las partes con un total
determinado de un solo estado financiero, denoroic#ch base. Se considera un analisis
estético porque estudia la situacion financieraremomento dado sin tener en cuenta las
variaciones ocurridas en el tiempo. Su aporte jpahaecae en la interpretacion de los

porcentajes.

Es importante acotar que la interpretacion o asdtiasado en ratios o indicadores da
origen a técnicas mas complejas que proporcionampamciones entre periodos de una
misma empresa, o de ésta con la industria. Es giorque Vives (1994) plantea cuatro
métodos de andlisis, el de series de tiempo, @iced, residual y multivariable. Los

mismos se muestran resumidamente a continuacion:
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Andlisis de series de tiempo: Bajo este tipo ddisieése compara las razones de la
empresa a lo largo del tiempo y se tratan de ermoafuellas variaciones o tendencias
significativas de la situacion financiera futurauwe empresa. Para ello, es necesario que
los analistas financieros tomen en cuenta la s@inaoperativa de la empresa, de la
industria y de la economia, de manera que no hajawido un cambio sustancial que
dificulta la comparabilidad de los estados finarase

Andlisis seccional: Este método consiste basicamemt comparar las razones de una
empresa con algun paradmetro de referencia, epcigale ser el promedio de cada indicador
para las principales empresas que integran la indugn caso de no disponerse de dicha
informacién, puede compararse con otras organigaesialel sector, procurando que al

seleccionarlas no se presenten sesgos al elega daulas peores.

Andlisis residual: Consiste en examinar los resdde la regresion de cada razon o
indicador de la empresa con las razones compardelda industria y la economia. La
aplicacion de este andlisis permite descubrir dmgielasos en que la organizacion estuvo
en mejores o peores condiciones, dada la situagbsector econdmico donde opera. Este
método analitico es sumamente complejo de reakanirtud de los requerimientos de
informacion y la profundidad del andlisis, puesiseesita de datos de cada razén utilizada,
tanto de la empresa como de la economia para \@EeTaslos.

Andlisis Multivariable: Comprende el examen de onjonto de razones en lugar de
estudiar cada indicador en particular y de uno @ @on este analisis, se encuentra un
combinado de razones que mejor describa las cestitias financieras de la organizacion
y luego se emplea el valor combinado de ese inda@ analizar la empresa. La
importancia de este analisis reside en una amgiénvde conjunto y reduce el numero de
dimensiones a considerar, pues se calcula un sdicador para cada caracteristica, e
incluso evita los problemas que se presentan cudodomedidas de una caracteristica

financiera dan resultados conflictivos.
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En consecuencia, se puede decir que el andlisisdi@ro es de suma importancia en la
evaluacién de las organizaciones, debido a queskidtados que éste proporcione servira
para efectuar las labores de planificacion y cdrfir@anciero, es decir, determinar la
posicién y rendimiento alcanzado en un lapso previel cual puede ser en el corto,

mediano o largo plazo segun las necesidades infasade cada entidad.

En consecuencia, se tiene que los métodos y té&cdeanalisis financieros se han ido
desarrollando a lo largo de los afios e incorporsaadoevas variables o caracteristicas que
ofrece una informacion exacta de aspectos susteasaamo la liquidez endeudamiento
actividad y rentabilidad de una compafia , commyga con varios periodos o varias
organizaciones. Este es el caso del analisis diswante, Valor Econémico Agregado y el
Sistema Dupont que seran abordados en apartadosnses.

Rentabilidad

La capacidad de una empresa para obtener utilidadesentabilidad, es la efectividad
real de la misma, la cual depende de la eficiepeficacia de sus operaciones asi como de
los medios o recursos que dispone. El analisiedibilidad se concentra principalmente
en la relacion entre los resultados de las operasieegin se presentan en el estado de
resultados y los recursos disponibles para la esapremo se presentan en el Estado de la

Situacién Financiera.

Por ultimo, Will, Subramanyan y Halsey (2007) safialen palabras similares, que la
rentabilidad es el importe producido por la puestgractica de recursos y la ejecucion de
actividades, para apreciar la razonabilidad delgerade utilidad y el uso del capital. Es
por esto que se considera una medida fundamentaldpgeaminar sobre la estabilidad en

salud de una empresa.

Por otra parte, la rentabilidad puede ubicarsecanniveles de andlisis, uno relativo al

tipo de resultado y otro a la inversion relaciondaeste modo, Sadnchez hace mencion de
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la rentabilidad econdémica y financiera, las cuakesefialan seguidamente.

- Rentabilidad Econémica: También conocida como hkélidad del activo, se relaciona
con un concepto de resultado determinado, antegetés, con la totalidad de los capitales
econdmicos empleados en su obtencion, sin considefananciamiento o fuente de los

fondos. Esta rentabilidad mide el posible renditadeate la inversion utilizada.

- Rentabilidad Financiera: Se fundamenta en un caoaiplos resultados conocidos o
previstos con los fondos propios de la empresait&dgpde alli que representa el
rendimiento generado por el aporte de los socios.

Por lo tanto, la rentabilidad econémica demuestreabacidad de una organizacion de
generar flujos significativos para cobertura dedbbkgaciones, de acuerdo con los bienes
utilizados durante la ejecucion de los procesogsnismo, la rentabilidad financiera refleja

el beneficio o el valor agregado a los accioniataserre de cada periodo.

Ahora bien, Will, Subramanyan y Halsey (2007), t&énlaportan otra clasificacion de
en materia de rentabilidad, las cuales pueden tle&radas bruta, operativa, antes de

impuesto y de operaciones continuas:

D Utilidad Bruta: Es la diferencia entre las ventaa gosto de las ventas (también
llamada costo de los bienes vendidos). La utilidaga demuestra como una

entidad publica puede cubrir los costos de susyotod.
D Utilidad Operativa: Es aquella que resulta de Ferdncia entre los ingresos
totales y los costos y gastos operativos, excluygmdlas partidas de

financiamiento e impuesto.

D Utilidad antes de Impuestos: Representa el bepefadtenido por las

operaciones normales del negocio sin considedanmiesto Sobre La Renta.
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D Utilidad de Operaciones Continuas: Corresponde algen obtenido luego de
descontar los costos, gastos, partidas de finardme impuestos. También se
le conoce como utilidad antes de partidas extraar@is y operaciones

descontinuadas.

En consecuencia, la rentabilidad puede ser analizeggun Will, Subramanyan y
Halsey (2007), por tres principales componentes tigreen que ver con la inversion,

operatividad y la gestién. Cada una de ellas ssepta brevemente.

D Rendimiento sobre inversidén: Se busca de evaluaciampensa financiera para

los proveedores de financiamiento de capital yedeld.

D Desempefio de las operaciones: Su propdsito es fosdinargenes de utilidad

de las actividades de operacion.

D Utilizacion de activos: Se orienta hacia la evaliraale la eficiencia y eficacia

de los activos para generar ingresos, también @maomo rotacion.

En consecuencia, puede expresarse que el hechismmer de la informacion sobre
rentabilidad es vital para mejorar la competitiddde las empresas, ya que permite un
amplio conocimiento sobre donde estan los acigrtdesaciertos , las oportunidades de
mejoramiento, los excesos de capacidad instaladanéficiencias los productos y clientes
campeones, los niveles de productividad, generalesfsobre como empaquetar los
productos, como fijar precios ,como optimizar eb e los recursos financieros y de la

infraestructura, entre muchos otros aspectos.

Sistema Dupont
Puede considerarse un enfoque o metodologia fie@ngue permite identificar cuales
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aspectos del negocio afectard en mayor cuantientabilidad general. Es asi como este
enfoque estd conformado por dos componentes, atusiy margen de utilidad y al

movimiento de activos, respectivamente, para explecforma en que se genera la tasa de
rendimiento y la eficiencia de una organizaciénadte la ejecucion de las actividades

operativas.

Sustentado lo antes expuesto, Weston y Copelan84,2p. 239) lo definen
puntualmente de la siguiente manera: “Conjuntaré&&enes de actividad y margen de
utilidad sobre las ventas y muestra las formasuenegtas razones interactiian y determinan
la rentabilidad de los activos”. Por lo tanto, esistema ha tenido un amplio
reconocimiento a nivel mundial porque ofrece urfiarmacion en cuanto a operatividad y

rentabilidad que resulta de gran interés paradomaistas y demas usuarios.

De esta manera, la razon de rotacion de los actgomultiplicada por el margen

operativo sobre las ventas y da el rendimientosati¢eimpuestos sobre la inversion total
(ROI) en la empresa.

Adicionalmente, se tiene que Vause (2008) sefaaeguel enfoque o Sistema Dupont
toma en cuenta las operaciones continuas de unpafoa) puesto este enfoque permite
identificar aquellas actividades que influyen natorente en las utilidades obtenidas en el
comportamiento de la inversion. Esto significa gpara el caso que ocupa a esta
investigacion, se consideran las partidas inheseattd=stado de Resultados y el Balance
General para determinar si la operatividad y ldat@hdad de la compafia en estudio son

aceptables.
Para finalizar, Estupifian y Estupifian (2008, p.)1&&resan que esta metodologia

“integra los indicadores de eficiencia en el marmggdos activos (rotacion del activo total)

con los de eficiencia (margen neto de ventaskasb el rendimiento de un producto que
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da la inversion”. De alli que su aplicacion perngjtee una organizacion se encuentra en

alguna de las siguientes situaciones o alternativas

D Alto margen de utilidad y baja rotaciéon de active&sto demuestra que la
empresa no gana por eficiencia sino porque mamepglta margen de utilidad.
Esta situacion tiene mucho riesgo cuando hay comwmkeo precios o cierta
competencia que impulsa los precios hacia la bajeiendo perder rentabilidad

a sus competidores.

D Alto margen de utilidad y alta rotacion: Seria ltuacion ideal para las

organizaciones con mucha competitividad.

D Bajo margen de utilidad y alta rotacion: Compretadenayoria de casos de las
empresas, donde la eficiencia por el manejo derdgsrsos es lo que da

rendimientos en el mercado.

D Bajo margen de utilidad y baja rotacion: Es unasasiton peligrosa, o de gran
oportunidad para entrar a recomendar conductageuritan la recuperacion

de la empresa.

Valor Econémico Agregado

Es un enfoque generalizado que se basa en la drediei las utilidades después de
impuestos en relacién con el costo de capital esktim Segun Vause (2008) El Valor
Econdémico Agregado (EVA, en sus siglas en inglésluea metodologia mejorada del
ingreso residual, en vista de que no solo resultaberesante precisar la utilidad
econdmica, sino también si los activos netos deaon eran utilizados eficientemente y

afiadian valor al negocio.
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Al respecto, Rappaport (2006: 174), define el V&oonomico Agregado como: “Una
medida de valor afiadido en el cual se ajusta @rv@ntable a un denominado valor
econdmico contable, afiadiéndose nuevos equivalahtegrimonio neto”. La finalidad de
estos ajustes es obtener una mejor aproximaciémodie el dinero invertido en una
empresa. Para ello, es importante que se detesn@lealor calculado es superior al costo

de capital para precisar si €ste es positivo otivegpara la empresa.

Toma de Decisiones

En las empresas es fundamental que una vez quepeaga de la informacion referente
a las operaciones financieras y a los efectos aténegeneran en la eficiencia y
rentabilidad, ha de comenzarse un proceso racenal cual se analicen las situaciones o
aspectos criticos de la misma, se determinen yaéean las posibles soluciones, al igual
gue se elija y se implemente aquella que reluneaspectos basicos para garantizar su
factibilidad en la resolucién de problemas. Es @y que los gerentes llevan a cabo la

toma de decisiones.

Al respecto, Greenwood (1998) afirma que la tomalelgsiones en las organizaciones
equivale esencialmente a la resolucion de probleengwresariales. Los diagndsticos de
problemas, las busquedas y las evaluaciones dersgscy la eleccion final de una decision,
constituyen las etapas basicas en el proceso da ttendecisiones y resolucion de

problemas.

Por consiguiente, puede expresarse que el proestsmth de decisiones puede aplicarse
tanto a sus decisiones personales como a una agdeidma empresa, a su vez se puede
aplicar, tanto a decisiones individuales como gegyanotivo por el cual los resultados que
se deriven de la aplicacion de los métodos del BMPel Sistema Dupont aplicados a la

organizacion.
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CAPITULO llI
MARCO METODOLOGICO

Disefio y Tipo de Estudio

El Manual de Trabajos de Grado, Especializacion gestria y Doctorado de la
Universidad Pedagogica Experimental Libertador (UPHKE2012), define el Marco

Metodoldgico como el segmento del texto de un joaloaestigativo que:

Describe los métodos, técnicas y procedimientosagis de modo que el
lector pueda tener una vision clara de lo que &, porque y como se hizo,
mencionando las razones por las cuales se selécdioha metodologia, su
adecuacion al problema de estudio y sus limitasi¢pe34).

Tomando esta definicion, el marco metodolégicoesgenta el esquema de trabajo que
posee el autor, en el cual define las herramiequgs utilizo para desarrollar el trabajo
investigativo. A continuacion se muestra la metodi@ seleccionada para llevar a cabo el

actual estudio.

En esta investigacion fue necesario que se estatdaaquellas pautas, procedimientos
y técnicas que permitieron recolectar los datos nglizar la informacion que deé
cumplimiento a los objetivos propuestos. Esto egue se denomina metodologia y es
definida, similarmente, por Tamayo y Tamayo (206@no el cuerpo de elementos o
partes utilizadas por la investigadora en funcida aaturaleza del problema para obtener

los datos que sustenten al trabajo.
De esta manera, el propésito investigativo se taibacia la evaluacion de la situacion

financiera de la empresa Editorial R & R, C. A dteael periodo 2014 y 2015, en funcién

al Sistema Dupont, por lo que el trabajo adoptdisafio no experimental, concebido por

34



Palella y Martins (2006, p. 96) como “el que sdizaasin manipular en forma deliberada
ninguna variable. Se observan los hechos tal y cegnaresentan en su contexto real y en
un tiempo determinado o no, para luego analizarleet esta razon, mediante este disefio,
la investigadora pudo asistir a la empresa EdIit&®i& R, C. A. para estudiar la realidad
sobre la situacion financiera a través de la agilice de unos métodos de analisis

financiero.

Por otra parte, el estudio se ubicé en una investhg de campo, explicada por la

Universidad Pedagogica Experimental Libertador (2AB) como:

El analisis sisteméatico de problemas en la realidad el propdsito bien sea de
describirlos, interpretarlos, entender su natuealgzfactores constituyentes,
explicar sus causas y efectos, haciendo uso dedo®toaracteristicos de
cualquiera de los paradigmas o enfoques de inaesbig conocidos o en
desarrollo.

En efecto, el presente trabajo comprendid una figeson de campo porque la
investigadora define un objeto de estudio, en t@mde espacio, es decir, se acudi6 a la
empresa Editorial R & R, C. A, para abordar laaitan relativa a la situacion financiera

gue ésta presenta, conformandose una fuente paihainformacion.

Con respecto al nivel investigativo, el trabajo esngido alcanzara un caracter
descriptivo, el cual es contemplado por Arias (2068 como “la caracterizacion de un
hecho, fenbmeno o grupo con el fin de establecessuctura o grupo (...) mide de forma
independiente las variables”. Es asi como, a traee®ste nivel de profundizacion, la
investigadora pudo detallar cada una de las vasaddociadas con la evaluacion y analisis
financiero de una empresa, particularmente de Ealit® & R, C. A. para entender su

comportamiento.

Finalmente, la investigacion requirié de un sustelttcumental, debido a que fue
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necesario que la investigadora amplié el conocitnianerca de cada una de las variables
en estudio. Al respecto, la Universidad PedagoBigeerimental Libertador (2010, p. 19)
define la investigacion documental como “el estude problemas con el propdsito de
ampliar y profundizar el conocimiento de su nawgal con apoyo, principalmente, en
trabajos previos, informacion y datos divulgados pedios impresos”. De ahi pues, a
traveés de la revision documental, se incluyeromiarmacion teorica relacionada con el

analisis financiero, Sistema Dupont, entre otros.

En definitiva, se definié el contexto que abord@rabajo en desarrollo, por lo que
corresponde a un disefio no experimental, bajo umasiigacion de campo de tipo
descriptiva — transversal y con base en una irgastin documental, en funcion a los

objetivos planteados.

Método de Investigacion

Una vez establecido el contexto adoptado parairestatigacion se procura realizar los
pasos en una manera sisteméatica y ordenada, donattanzar los objetivos planteados.
Por esta razon, el método comprende el medio qientaren la ejecucion de los
procedimientos que conduzcan a la exactitud deldbss y explicacion de los hechos que

rodean el problema.

A tales efectos, la investigadora decidi¢ utilizamétodo cientifico, conceptualizada
por De la Torre y Navarro, citados por Méndez (2003 142) se define como “un
procedimiento riguroso formulado de una manerackgpara lograr la adquisicion,
organizacion y sistematizacion y expresion o exqdsi de conocimientos, tanto en su
aspecto tedrico como en su fase experimental”’.cBosiguiente, bajo la Optica de este
método, la investigadora utilizé la observacioralais, sintesis y evaluacion. Cada una de

ellos se describe seguidamente:
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La observacion: La utilidad de este procedimientrindar el conocimiento sobre las
situaciones 0 sucesos a partir del uso de losdesntlurante su contacto con el objeto de
estudio. Es decir, se pudo apreciar las politicasiopplementan la compafiia y condiciones
para evaluar sobre el andlisis de los estadosdi@as. Segun Méndez (2003, p. 141) lo
define como un “proceso de conocimiento por el seaperciben deliberadamente ciertos
rasgos existentes en el objeto de conocimiento’r b motivo, el uso de este
procedimiento permitié extraer informacion sobramlisis financiero, toma de decisiones
y metodologias emergentes que permitié precisdrdmiéllas necesita de mayor atencion

durante el estudio.

La sintesis: Su accion se inicio, una vez que sevaron los resultados de sus analisis,
para establecer las interrelaciones entre probleatasrdados para determinar sus
implicaciones. Esto significa que se pudo perabla aplicacion del Sistema Dupont y del
Valor Econdmico Agregado mostraron claramentetleasion financiera de Editorial R &
R, C. A.

Ahora bien, se utiliz6 como ultimo procedimientcelaaluacion, sefialada por Palella y
Matins (2006, p. 104) como aquel procedimiento idadb a “estimar o valorar la
efectividad de programas, planes o proyectos ajdganteriormente para resolver una
situacion determinada”. De esta manera, el usoetedulogias integrales como el Sistema
Dupont y el Valor Econémico Agregado, permitid nmmeciin validez y confiabilidad la
situacion financiera (fuerte o débil) de EditoRa& R, C. A durante los afios 2014-2015.

Para finalizar, se puede decir que estos métodpsocedimientos de conocimiento

cientifico seran el norte que guié a la investigadm realizar con la mayor confianza los

pasos relacionados con la recoleccion y tratamigatia informacion.
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Poblacion y Muestra

En una investigacion de campo los elementos sobreuales recae el objeto de estudio
pueden ser individuos, organizaciones o unidadeggesenten rasgos similares y resulten
de interés para el trabajo emprendido. Segun A2@86, p. 98) define la poblacion como
“el conjunto de elementos con caracteristicas casgpe son objeto de andlisis y para los
cuales seran validas las conclusiones de la imas€in’. Por lo tanto, la poblacién
comprende todas aquellas unidades que se encuemniran area donde se efectia una

investigacion.

En este sentido, la poblacion del presente trabsjovo conformada por el total de
personas que laboran en el area administrativa éenpresa, cuyo tamafo fue de seis (6)
personas, las cuales ocupan los siguientes caogoél) Presidente, un (1) Gerente de
Administracion, un (1) Analista de Administracioan (1) Analista de Ventas, un (1)

Analista Cuentas por Cobrar y un (1) Analista den@@s, respectivamente.

Cuadro |

Poblacion de la Empresa

Cargo Cantidad
President 01
Gerente de Administraci 01
Analista de Administracic 01
Analista de Vent: 01
Analista de Cuentas por Cok | 01
Analista de Compras 01

Ahora bien, fue conveniente precisar en funciémsadaracteristicas y tamafio de la
poblacion, la realizacion del célculo de una maesiefiniéndose ésta, a juicio de Pérez
(2006: 75), como “un subconjunto de la poblaciée gelecciona el investigador de las

unidades en estudio con la finalidad de obtenerimfcion confiable y representativa”. En
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pocas palabras, la muestra es una proporcion agdosentos que conforman la poblacion

entre los cuales se aplican los instrumentos &@pilar los datos.

Sin embargo, por tratarse de una poblacion fiegadecir, el nUmero de elementos esta
claramente establecido, la investigadora recurfi@séudio censal, conceptualizado por
Arias (2006: 31) como aquel que “busca recabarnimécion acerca de la totalidad de una
poblacion”. De esta manera, debido a que la palmtaseleccionada no superé las seis (6)
unidades y se encuentran localizados en areasnesicae contactaron al total de los
empleados del area administrativa de la empreswriadiR & R, C. A.; es decir, se
recopilé informacion de los seis participantes etadel area administrativa, lo que facilitd
la validez y confiabilidad de los datos obtenidos.

Técnicas e Instrumentos de Recoleccion de la Infoamion

Una vez establecido el contexto investigativo,casno también el tamafio poblacional,
fue fundamental que la investigadora precisara lEguenedios que les permitieran
aproximarse a las fuentes informativas y obtener datos esperados. Apoyando lo
expuesto, Brito, citado por Pérez (2006: 77) senefa las técnicas de recoleccion como
aquellas “que permiten tener informacion de fueptésarias y secundarias”. Esto quiere
decir que comprende aquellos procedimientos péatiesi y complementarios al método
elegido para el acopio objetivo y sisteméatico dieflarmacion.

Por tal motivo, para la recoleccion de los datasarios, la investigadora estableci6 el
uso de las siguientes técnicas.

La observacién: Segun Arias (2006: 67), expresa esta técnica: “Consiste en
visualizar o captar mediante la vista, en forméematica, cualquier hecho, fendmeno o
situacion que se produzca en la naturaleza o sociadad, en funcion de unos objetivos de

investigacion preestablecidos”. Por consiguier®bservacion se utilizé con la finalidad
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de percibir aquellos aspectos relacionados corpddisicas financieras establecidas por
Editorial R & R, C. A., en relacion con los resdiva alcanzados durante el periodo 2014 —
2015.

A tales efectos, esta técnica usé como instrumemba@sguia de observacion y una
matriz de registro de observacion, las cuales é&abes de Arias (2006) se denominan a
aquellos formatos en los cuales se realizan amotesi que evidencian la ausencia o
presencia de elementos; es decir, la guia de axsérvconstdo de un formulario que
incluyo enunciados, alternativas y comentarios @specto a la situacion financiera de
Editorial R & R, C. A. durante el periodo en estudi

La Encuesta: Es conceptualizada por Arias (200pc@tho “una técnica que pretende
obtener informacién que suministra un grupo o niaed# sujetos acerca de si mismo, o en
relacion a un tema en particular”. Por lo tantogteuesta permitid establecer aquellas
preguntas vinculadas con el problema abordadouéopgoporciond datos estructurados y

de alto alcance.

Esta técnica se efectu6 mediante el disefio de estionario, concebido por Palella y
Martins (2006, p. 143) como:

Un instrumento de investigacion que forma partéad&cnica de la encuesta.
Es facil de usar, popular y con resultados dired&guestionario, tanto en su
forma como en su contenido, debe ser sencillo deestar. Las preguntas han
de ser formuladas de manera clara y concisa; puselenerradas, abiertas o
semi abiertas, procurando que la respuesta no édgwa. Como parte
integrante del cuestionario o en documento separselaecomienda incluir
unas instrucciones breves, claras y precisas faai@ar su solucion.

Con base en esta definicion, se puede decir que Bgmato compuesto por preguntas
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gue pueden ser respondidas por los propios endosstanediante las alternativas
planteadas por la investigadora y fue elegida enifm al conocimiento que poseen sobre
el tema.

Ahora bien, el cuestionario fue de tipo cerradoyista de que se estableceran aquellas
preguntas o items con alternativas dicotomicasetkrcion simple y también de seleccion
de escala. Al respecto, Arias (2006, p. 72) dedireste tipo de cuestionario como “aquel
cuyas preguntas establecen previamente las opcomegspuesta que pueda elegir el
encuestado”. En consecuencia, el cuestionario bussponder aquellos aspectos
relacionados a la situacion financiera de EditdRi& R, C. A., para comprobar el grado
de salud de la misma, a partir de la aplicaciéonSigiema Dupont y el Valor Econémico

Agregado.

Es importante agregar que, tanto la guia de obsiérv&omo el cuestionario, fueron
disefiados conforme a los objetivos previstos paegd ser sometidos a la revision de
especialistas que comprobaron su concordanciajsmsonestaran sujetos a un proceso de

confiabilidad para determinar la consistencia daéspuestas.

Con respecto a los datos secundarios, se tienka dgoxestigadora utiliz6 como técnicas
de revisibn documental la lectura, la parafrasi®l yresumen. Segun la Universidad
Pedagogica Experimental Libertador (2010) estasidas permitieron ampliar el
conocimiento que poseen la investigadora sobrereht utilizar un lenguaje sencillo al
momento de redactar la informacion y extraer lasasdmas importantes de los textos

revisados, respectivamente.

Por consiguiente, el uso de las técnicas refeadasibuy6 a la recoleccion de datos en
forma objetiva y sistematica de la informacion epa que dé cumplimiento a los
objetivos, al mismo tiempo que, segun los tiposddeos que fueron recolectados, se

establecieran los procedimientos para el tratamierterpretacion.
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Validez de los Instrumentos

Este procedimiento esta vinculado con la coheresmiee las preguntas formuladas y
los objetivos propuestos. Esto quiere decir que wem disefiado los instrumentos se
someten a la revision por parte de especialistasqee dictaminen acerca de la redaccion,

contenido y pertinencia de cada una de las pregunta

En este sentido, para efectos de esta investigas@mplico la técnica de juicio de
expertos, la cual consistio en entregarle a tresaalistas un expediente compuesto por los
instrumentos, objetivos, operacionalizacion dealdés y una matriz de evaluacion para
gue se expongan las observaciones correspondi¢atesatriz de evaluacion utilizada se
elabor6 bajo una escala de apreciacion cualitatisaciada a un valor o puntaje asignado

por los especialistas (Ver Cuadro 2).
Cuadro 2

Escala de Evaluacioén Utilizada

Apreciacion Puntaje
Excelente 4 puntos
Bueno 3 puntos
Regular 2 puntos
Deficiente 1 puntos

Fuente: Palella y Martins (2006)

Ahora bien, realizado el proceso de validaciéorpreeedioé a calcular el coeficiente de
validez, aportado por Hernandez y otros (2006)pquypdésito es medir la concordancia
entre los instrumentos, objetivos y preguntas. Esédiciente se ubica entre valores de O y

1, empleandose las formulas siguientes:

42



Ymx

Tua_& ! . EM-E Por —
Lrgu_d. == j . ZCI-'JCZ- = L

Donde:

Cvcic= Coeficiente de validez del instrume
n= NUmero de preguntas

j= Numero de jueces 0 exper

Vmx= Valor maximo de la escala utilize

Pei=Porcentaje de error del instrume

1 i

.3 Cweic =
_j .

OXi= Sumatoria de los puntajes dados por los eslisteis

Pei

De esta manera, el valor obtenido del coeficierté sbjeto de comparacion con

diferentes criterios y rangos estipulados por Healea y otros (200¢€ que indican el grad

de aceptabilidad de los instrumentos utilizadog GAgadro 3

Cuadro

3

Criterios de Validez

Rangc Significado
1 Perfecto
0,70-0,99 Aceptable
0,01-0,69 Inaceptable

Fuente: Hernandez y otros (20
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Enconsecuencia, los resultados del proceso de vdlidgean guia de observacié del
cuestionario, respectivamente. Esto quidexir que los especialistas evalue los
instrumentos que se relacionaron directamenteanbjetivos, por los que

consideraron aceptables o inaceptiy, por consiguiente, pudieron sgglicados

Confiabilidad del Instrumento

Este procedimiento tie  como finalidad medir la consistencia de los resultados
obtenidos por la aplicacion del instrumento. Exasio la confiabilidad se basa e
ausencia de error aleatorio y de desviaciones causales. Por tal mc dado que el
cuestionario fue de tipo cerrado, es decir, sézatpreguntas dicotomicas, se emplei
método de KudeRichardson (Kkyg), los cuales presenta valores absolutos de 0O

mediante el uso de las siguientes férm

Donde:

KR20= Coeficiente de confiabilidad Kuc-Richardson

K= Numero de preguntas

p= Proporcion de encuestados que respondieronafuament
g= Proporcién de encuestados que respondieronivageint

St= Varianza de las respuestas por indiv
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Por consiguiente, los valores generados por lacapbn de ambos métodos son
comparados con los parametros establecidos pordHaez y otros (2006), los cuales
evidencian los diferentes niveles de congruencianalado por el instrumento (Ver Cuadro
4).

Cuadro 4

Criterios de Confiabilidad

Rangc Significado

0,81-1 Elevada
0,61-0,80 Alta
0,41-0,60 Media
0,21-0,40 Baja
0,01-0,20 Muy baja

Fuente: Hernandez y otros (2006)

Técnicas de Analisis de la Informaciéon

El procesamiento de los datos representd uno depdess cruciales que cierra el
proceso investigativo, debido a que se enfoca enorganizacion, clasificacion,
codificacion, tabulacion y presentacion de los ltados mediante el uso de técnicas que

aportaron el sustento necesario para el logrosieletivos.
En este sentido, los resultados de la guia de \asén y de la matriz de registro de

observaciéon fueron analizados cualitativamente,urregmdose a las técnicas de

categorizacion y triangulacion. De acuerdo con Hedez y otros (2006), la categorizacion
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consiste en la determinacion de unidades de amalislementos descriptivos que faciliten
la agrupacion de los datos recabados. A su vefrjdiagulacion, a juicio de Palella y
Martins (2006), tiene que ver con el establecinuietid diferentes puntos de referencias

acerca de un mismo tema, con lo cual la investigafifjo su postura.

Por su parte, la informacion obtenida del cuestionfue procesada a través de la
estadistica descriptiva, concebida por Palella yrtinkw (2006, p. 189) como” la
presentacion de datos en forma de tablas y grafiCasnprende cualquier actividad
relacionada con los datos y esta disefiada paranidss! y describirlas sin factores
pertinentes adicionales”. Por lo tanto, los dat@sdn agrupados a las respuestas mediante
tablas simples de distribucion de frecuencias ycgmajes, la cual permiti6 su

representacion en diagramas circulares o de sectore

Este analisis, segun Sabino (2007), consiste emt&pretacion realizada a los
resultados numeéricos a partir de los porcentajgsngencia de los resultados, con la
finalidad de exponer mediante tablas y graficoeahportamiento de las variables en
estudio. Esto quiere decir que se analizaron léssdaara establecer la posicidn que se

asumio en relacion con el problema, para dar cumigitito a los objetivos previstos.

Sobre los resultados de la revision documentainvastigadora utilizd el analisis
critico, definido por Sabino (2007, p. 78) como élaluacion interna del desarrollo l16gico
de las ideas, planteamientos o propuestas de an &stla interpretacion personal respecto
a la posicion de un autor”. De esta manera, larmmégion prevista de los textos y
documentos revisados fue incluida en el trabajo, ww apreciacion objetiva por parte de

la investigadora.
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Cuadro 5

Operacionalizacion de Variables

Objetivo General: Evaluar el proceso financiero de la empresa ddssistema Du

pont y el valor econémico agregado

Objetivos Especificos Variables Dimensiones Indicadores Instrumentos | items
1.Diagnosticar el Situacién del -Operatividad -Objetivo Guia de 1
proceso financiero de la | analisis de la Analitica de la ) Observacion
empresa, con respecto | informacién Informacion -Area encargada 2
| analisis de | fi i , -
? ana ISIS,, € .a . ihanciera -Métodos utilizados
informacion financiera. 3,4
-Frecuencia >
6
-Documentos
requeridos 7,8
9
-Tipos de informe 10
-Principios contable
P 11,12
-Herramientas 13
tecnolégicas
-Control financiero
14
-Rendimiento
2. Describir la Politicas de -Estrategias de | -Cobros Cuestionario 1
perspectiva del control | medicién de la | las Politicas b Dicotdmico
-Pagos
en cuanto ala rentabilidad implementadas & 2
rentabilidad de la -Solicitud de 3
empresa durante el Financiamientos
[ -2015. . 4
periodo 2014-2015 _Rentabilidad
5

-Movimientos de
Activos
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- Perspectivas -Comportamiento Cuestionario 6
de Criterios del volumen de las | Dicotédmico
ventas
-Andlisis Financiero 7
de rentabilidad
-Andlisis de
Rentabilidad 8
-Evaluacién Integral 9
de la Rentabilidad
-Razones
Financieras 10
-Margen de Utilidad 11
-Rendimiento de
Inversién 12
3.Determinar la situacion | Situacion -Sistema Dupont | -Estructura de Costo | Cuestionario 1
financiera de la empresa | financiera bajo Escala
. L . -Determinacién de 2
mediante la aplicacion el sistema -
del sistema Dupontyel |Duponty el la rentabilidad
Valor Econdmico Valor -Rentabilidad 3
Agregado. Econdmico Monetaria
Agregado.
- Rentabilidad
Porcentual 4
-Comportamiento 5
de activos
operativos
6
-El Costo del Capital
- Medicion por
. 7
trayectoria
-Evaluacién por
medicidn de 8

estrategias
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-Valor
Econémico
Agregado

-Salud Financiera 'y
Trayectoria

-Célculo de
Indicadores

-Valor al negocio

-Utilidad de las
operaciones

-Valor agregado

10

11

12

13

49




Guia de Observacion

Alternativas

ftem Enunciado Observaciones
Si No

1 ¢Ha establecido la empresa objetivos para el analisis
de la rentabilidad?
¢Dispone la empresa de un area encargada

2 exclusivamente de la compilacién para el analisis de
la rentabilidad?

3 ¢Aplica la empresa algin método financiero para
analizar el comportamiento de la rentabilidad?
¢éSe encuentra el método de analisis financiero

4 utilizado por la empresa, descrito en un manual?

s ¢Realiza la empresa el andlisis de la rentabilidad por
periodos regulares (afios)?

6 ¢Utiliza la empresa documentos financieros para
evaluar la rentabilidad en un periodo?
¢Emite la empresa algun informe que refleje los

7 resultados del analisis de rentabilidad?

8 ¢Son anexados los documentos financieros utilizados
para el andlisis de la rentabilidad en un informe?
¢Es de caracter cuantitativo, la naturaleza del

9 informe emitido sobre el andlisis de rentabilidad de
la empresa?

10 ¢éSe apoya la empresa en los principios contables
para el andlisis de la rentabilidad?

m ¢Utiliza la empresa alguna herramienta tecnoldgica

para el andlisis de rentabilidad?
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¢Aplica la empresa algin mecanismo de control

12
financiero para el analisis de rentabilidad?
éIncluye el control financiero utilizado un parametro
cuantitativo que facilite la informacién en materia de
13 - .
rentabilidad empresarial?
14 ¢Evalua la empresa el rendimiento obtenido por

cada periodo?

51



CAPITULO IV

PRESENTACION Y ANALISIS DE LA INFORMACION

En este capitulo se exponen los resultados obtendi la aplicacion de los
instrumentos al personal administrativo de la esgieditorial R & R, C. A., para conocer
la situacion financiera de acuerdo con los resafambtenidos durante los afios 2014 y
2015, para contar con el sustento necesario parer gm practica los métodos de Sistema
Dupont y el valor Agregado Economico (EVA), de map@ pueda evaluarse la eficiencia

y rentabilidad de la compafiia en estudio.

De esta manera, para el caso del primer objetihaziocmado con el diagnostico de la
situacion de la empresa abordada con respectabsiarde la informacién financiera para
el periodo 2014-2015, se utilizé6 una guia de olasi#dn, la cual estuvo compuesta de los
siguientes indicadores: Metas, area encargadadogitdilizados, frecuencia, documentos
requeridos, emision de informes, principios cor@apherramientas tecnoldgicas, control
financiero y rendimiento. La informacion es preadat en tablas no cuantificadas y

categorizadas, sujetas a una interpretacion ctinzita

Por su parte, el segundo objetivo asociado esslerigpeion de la perspectiva del control
en cuanto a la rentabilidad de la empresa durdmtersdo 2014 y 2015, se requirié del
uso de un cuestionario, cuyos indicadores fuerom s$tguientes: Cobros, pagos,
endeudamiento, movimiento de activos, margen didadi volumen de ventas, estructuras

de costos, partidas extraordinarias, utilidad reatiyos operativos y costo de capital.
Finalmente, el tercer objetivo inherente a la deieacion de la situacion financiera de

la empresa abordada durante los afios 2014 y 204diante la aplicacion del Sistema

Dupont y el EVA, implicé en primer lugar de un cli@sario, donde se incluyeron los
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indicadores siguientes: Razones de actividad, madg utilidad, rendimiento de la
inversion, calculo de indicadores, comparacion dsultados, utilidad neta, activos
operativos, costo de capital, uso de formulas, rat@cion de resultados y decision
aplicada. En segundo lugar, se procedio a la eafim de calculos para determinar el
estado financiero de Editorial R & R, C. A. para &ios bajo estudio.

Es importante acotar que la informacion productacdestionario es mostrada en tablas
simples de frecuencias tanto absolutas como ralgtjunto con la representacion grafica
en diagramas circulares y de barras, para luegtuafse el analisis cuantitativo pertinente.

A continuacion se presentan los resultados detiestu

Diagnosticar el proceso financiero de la empresapn respecto al andlisis de la

informacién financiera

Para el logro de este objetivo, se acudié a la esapEditorial R & R, C. A, para
apreciar a través de los estados financieros, @deghaes impositivas, notas revelatorias,
relaciones de ventas, politicas organizacionalegistros contables, entre otros
documentos, el manejo de la informacion econdémitantiera generada durante los afios
2014 y 2015, de manera que se pueda evidenciar ebpgssonal administrativo determina
y analiza esta informacién. Por lo tanto, se presana tabla compuesta de tres columnas
donde se incluyen los indicadores, resultados Yissmd@e las observaciones efectuadas
(Ver Cuadro 6).
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Cuadro 6

Resultados de la Guia de Observacion

Fecha:4 y5 de Septiembre de 2C

Categoria: Situacion del manejo de la situacién financ

Materiales Observados:Estados Financieros de los afios 2014 y 2015, osleside vent:

notas revelatorias, politicas organizacionales

Indicador Resultado: Analisis
Metas -Las metas establecidas por laemp| De  acuerdo con e
para el andlisis de la rentabilidad |sgbservaciones realizadas, |se
refieren a mantener o incrementar e| pudo apreciar que la empresa

volumen obtenido en el
inmediatamente anter

perioq

Area encargad:

-El area encargada para el analisi:
la rentabilidad es la administrativa,
compuesta por 6 personas

Métodos
utilizados

-No se utiliza método alguno para
analisis de la rentabilidad, ni tampg
se describe el procedimiento empleg
para el analisis financiero en
manua

l@n estudio no realiza U

se sustenta en el uso

dustorico de la utilidad ni
utampoco el

Frecuencia

-El analisis de la rentabilidad de
compafiia se realiza al cierre de ¢
afio, especificamente al momento d¢
emitirse los estados financieros.

plazo.

» realiza bajo una comparaci
en términos monetarios

Documentos
requeridos

-La empresa utiliza e incluye |
documentos financieros, tales comg
Estado de Resultados y el Balance (¢
la Situacién Financiera para evaluat
rentabilidad de cada perio

porcentuales de la utilidg
pruta y neta de cada uno
jdos ejercicios econdmico
gon ello la alta gerencia ¢
Editorial R & R, C. A. busc

Emisién de
informe

-La empresa no emite informe algL
sobre el andlisis de rentabilidad, d3
que éste solo se enfoca en
comparacion de cifras y porcentajes
la utilidad bruta y neta de cada
periodo.

comprobar  si
da/mplido  sus
jgcrementar o mantener
ag@lumen de rendimiento de
periodo anterior y, de eg

Rendimientc

El rendimiento es evaluado po
empresa en cada periodo

Principios
contables

Los Principios de Contabilide
Generalmente Aceptados, como
ejemplo la materialidad, uniformidad
objetividad son utilizados para el
analisis de la rentabilidad,

Para ello se vale de |
p@stados Financiero
\Emitidos y de los registrg

Herramientas
tecnoldgicas

La empresa se apoya en el del

sistema informatico para sustentar logle alli que puede decir que

resultados de la utilidad pe procede

procedimiento es empiricp

analisis en profundidad en
materia rentable porque mo
de
alguna técnica o herramienta
financiera para determinar |o
ctactible del comportamiento

pronéstico de
resta para el mediano y largo

anddnora bien, el andlisis gSe
Hn

O o <

se han
metas de

g

D

D

a
manera trazar sus estrategigs.

[72)

incorporados en el sistema
de informacién para efectuar
el andlisis correspondiente,
el

54



a su analisi
Control La empresa no utliza ningt
financiero mecanismo de control financiero
tampoco se basa en paramet
(indicadores) para medir los
resultados.
Rendimientc El rendimiento es evaluado por

empresa en cada periodo

ya que no se contempla

ningin manual de practicas
ntontables, pero se asemeja
ree cierta forma al andlis|s

horizontal y vertica
financiero.

Por otra parte, tampoco se
contempla en el manejo de|la
informacién financiera sobre
rentabilidad que no dge
implementan mecanismos de
control que aseguran gl
cumplimiento de las metas
trazadas, como por ejemplo
los indicadores, donde se
pueden verificar de manera
puntualizada el alcance de
las utilidades bruta, neta |y
operativa en relacién con las

ventas, al igual que no $
toma en cuenta ni e
patrimonio ni los activos
totales donde se aprecia
eficiencia y eficacia de la
gestion financiera.

Fuente: Instrumento de Recoleccion de Datos (2017)
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Describir la perspectiva del control en cuanto a la rentabilidad de la emprea
durante el periodo 2014-2015

item 1: ¢ Existen politicas de cobro en la Institucion?

Cuadro 7
Existencia de Politicas de Cobros
Alternativas Frecuencie Porcentaje
Si 5 83,33%
No 1 16,67%
Total 6 100%

Fuente: La Investigadora (2017)

Gréfico 1

Existencia de Politicas de Cobros

16,67%

mSi

No

Fuente: La Investigadora (2017)

Andlisis: Segun el Grafico 1, se observa que el 83,33% denogestados indicd que la
empresa cuenta con politicas para la realizaciGodes. Por su parte, un 16,67% destaco
la ausencia de tales politicas. Ante estos resagtgolede decirse que la mayoria de los
consultados considera que la organizacion en estdijado politicas que permitan la
gestion de las facturas a su vencimiento, de manerae pueda contar con los ingresos

requeridos para cumplir con las obligaciones y yraxcobtener una rentabilidad aceptable.
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item 2: ¢ Las politicas de pagos se ejecutan en la Ingtit@ci

Cuadro 8
Ejecucion de Politicas de Pagos
Alternativas Frecuencie Porcentaje
Si 3 66,67Y
No 2 33,33¥%
Total 6 100%

Fuente: La Investigadora (2017)

Grafico 2

Ejecucion de Politicas de Pagos

mSi
No

Fuente: La Investigadora (2017)

Andlisis: En el Gréafico 2, se aprecia que un 66,67% de losestados sefialo que la
empresa dispone de politicas para la realizacidonsipagos y un 33,33% opiné que estos
pagos no se someten a politicas que estimulegualéicion de deudas. De alli que, a juicio
de la mayoria de los encuestados estd conscientgialéos costos y gastos operativos
ameritan del pago a diversos proveedores, segupldass y condiciones fijadas, por lo
gue las politicas que maneja la empresa, sirvgyuidepara estimar y controlar los pagos.
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item 3: ¢ La Institucion aplica politicas para la solicitigfinanciamiento?

Cuadro 9
Realizacion de Solicitudes de Financiamiento
Alternativas Frecuencie Porcentaje
Si 6 100%
No 0 0%
Total 6 100%

Fuente: La Investigadora (2017)

Grafico 3
Realizaciéon de Solicitudes de Financiamiento

0%

uSi
No

Fuente: La Investigadora (2017)

Analisis: Partiendo del Grafico 3, se tiene que el 100% deelcuestados afirmo se
realizan solicitudes de financiamiento, lo que rpiidecir que Editorial R & R, C. A. en
ocasiones no dispone de medios economicos par# tabractividades programadas, a
pesar de que existen politicas para los cobrogggpaue aseguran el control y seguimiento
del crédito obtenido por las instituciones publicasprivadas que conllevan a la
amortizacion del préstamo y a la liquidacion dereses, aspectos que se vinculan con el
indice de liquidez que determina la capacidad deenmmpresa para afrontar sus

obligaciones corrientes a partir de lo disponibéxigible en un periodo.
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ftem 4: ¢ Las politicas de cobro y pago determinan la rdittaty?

Cuadro 10
Politicas de cobro y pago determinan la rentabilidd
Alternativas Frecuencie Porcentaje
Si 2 33,33¥%
No 4 66,67Y
Total 6 100%

Fuente: La Investigadora (2017)

Grafico 4

Ejecucion de Politicas de Pagos

mSi

No

Fuente: La Investigadora (2017)

Andlisis: El Grafico 4 muestra que un 66,67% de é&wuestados respondio
negativamente que la empresa aplique politicandireas para la determinacion de la
rentabilidad; mientras que un 33,33% menciad existencia. En funcion a estos
resultados, se puede expresar que Editorial R & RA. no lleva a cabo un estudio de
rentabilidad, en vista de que no posee politicaanfiieras que orienten al personal
administrativo a utilizar directrices que deternnirse el importe obtenido al cierre de cada

periodo responde a las expectativas de los socios.

59



item 5: ¢ Establece la empresa politicas referentes al nenionde activos?

Cuadro 11
Existencia de Politicas referentes al Movimiento dé\ctivo
Alternativas Frecuencie Porcentaje
Si 1 16,67%
No 5 83,33¥%
Total 6 100%

Fuente: La Investigadora (2017)

Grafico 5
Existencia de Politicas referentes al Movimiento dé\ctivo

uSj

83,33% No

Fuente: La Investigadora (2017)

Andlisis: El Grafico 5 revela que un 83,33% de los encuestadfialo la falta de
politicas relacionadas con el movimiento de activasm 16,67% acredito la existencia de
tales politicas. Por consiguiente, se puede dagd Igs cambios o las variaciones que
experimenta el importe de activos de la compafiestévinculado a lineas de accion
particulares que dictaminen  acerca de la converielecadquirir, desincorporar,
intercambiar, vender o utilizar algun bien paralitac la ejecucion de las operaciones y
maximizar el rendimiento organizacional, por lo ¢pemovimientos de activos se realizan

segun las decisiones de la gerencia.
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ftem 6: ¢ La Institucion fija  criterios para analizar el comportamiento del vaarde

ventas?
Cuadro 12
Fijacion de Criterios para el Comportamiento de lasventas
Alternativa s Frecuencie Porcentaje
Si 5 83,33¥%
No 1 16,67%
Total 6 100%

Fuente: La Investigadora (2017)

Grafico 6

Fijacion de Criterios para el Comportamiento de lasventas

16,679

B Sj
No

Fuente: La Investigadora (2017)

Andlisis: De acuerdo con el Grafico 6, se tiene que38r83% de los encuestados
asever6 que la empresa dispone de criterios paanatikis sobre el comportamiento del
volumen de ventas. Por otra parte, un 16,67% ogu@dla compafia abordada no ha fijado
estos parametros. En tal sentido, se deduce queriBR & R, C.A. realiza el analisis
sobre el comportamiento de las ventas medianteaeba criterios que pueden obedecer a
metas planteadas, estadisticas de ventas, comjpa@m periodos anteriores, o cualquier
otro parametro, lo cual se  considera favorableo dpe los ingresos representan el
elemento principal para la determinacion de ladatd y su analisis contribuye a la toma de
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decisiones.

ftem 7: ¢ Existen aspectos atribuibles al analisis finanaier rentabilidad?

Cuadro 13
Aportes Significativos a la Toma de Decisiones
Alternativas Frecuencie Porcentaje
Si 6 100%
No 0 0
Total 6 100%

Fuente: La Investigadora (2017)

Grafico 7

Andlisis financiero de Rentabilidad

0%

mSi
No

Fuente: La Investigadora (2017)

Andlisis: De acuerdo con el Gréfico 7, se demuestra que @lde los encuestados
asever6 que el andlisis financieros en materigd&bilidad contribuye significativamente
a la toma de decisiones empresariales; es, dd personal administrativo consultado
reconoce que el andlisis financiero es urdarae abordar la situacion que presenta
Editorial R & R, C. A. en cuanto al resultado ds t@peraciones, movimientos de los
fondos, composicion de los bienes, deudas y patiomentre otros aspectos, aunque el
analisis que se realice en materia de rentabibgadorimordialmente monetario.

62



item 8: ¢ La empresa presenta debilidades para analizamtiabilidad durante el periodo

2014-2015?
Cuadro 14
Existencia de Debilidades en el Analisis de la Retiilidad
Alternativas Frecuencie Porcentaje
Si 5 83,33%
No 1 16.67%
Total 6 100%
Fuente: Las Investigadoras (2017)
Grafico 8

Existencia de Debilidades en el Analisis de la Ratiilidad

16,67%

u Sj
No

Fuente: La Investigadora (2017)

Andlisis: En el Gréfico 14, se observa que el 83,33% deroseastados afirmo que la
empresa en estudio present6 algunas debilidadet amalisis de rentabilidad durante el
periodo 2014-2015, por el contrario, un 16,67% nggé se hayan generado algunas
dificultades. De esta manera, a juicio de los estagi®s, en su mayoria, se evidencia que el
analisis de rentabilidad efectuado por Editori# R, C. A., a pesar de contar con politicas
destinadas al margen de utilidad, comportamienttasieventas, partidas extraordinarias,
entre otras, posee debilidades en cuanto a la mizfacion del analisis de rendimiento

sobre los activos y el patrimonio, puesto que Hasiecha no se dispone de politicas
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financieras.

item 9: ¢ Realiza la empresa una evaluacion integral detabilidad obtenida en un

periodo?
Cuadro 15
Evaluacion Integral de la Rentabilidad
Alternativas Frecuencie Porcentaje
Si 1 16,67%
No 5 83,33%
Total 6 100%

Fuente: La Investigadora (2017)

Grafico 9

Evaluacion Integral de la Rentabilidad

uSi

83,33% No

Fuente: La Investigadora (2017)

Andlisis: De acuerdo con el Grafico 9, se evidencia que 38383 de los encuestados
negod que la empresa evalle integralmente la réid@biobtenida; por el  contrario, un
16,67% refirio que se lleva a cabo dicha evaluadidrie estos resultados, se puede decir
que Editorial R & R, C. A. no realiza un estudio profundidad que demuestre si la
rentabilidad ha sido aceptable o deficiente, |d sealebe a que no se toman en cuenta

aspectos como el costo de capital, porcentaje ddilidad, politicas disponibles, entre
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otros, situacion que limita la medicion exhaustiva del rendimiento a través deodost

financieros conocidos.

item 10: ¢ Emplea la empresa razones financieras para raegintabilidad de un periodo?

Cuadro 16
Aplicacion de Razones Financieras
Alternativas Frecuencie Porcentaje
Si 1 16,67%
No 5 83,33%
Total 6 100%
Fuente: La Investigadora (2017)
Gréfico 10

Aplicacion de Razones Financieras

I mSi

83,33% No

Fuente: La Investigadora (2017)

Andlisis: El Grafico 10 muestra que un 83,33% de los encdestaegd que la empresa
utilice razones o indices financieros para medietdabilidad de un periodo, mientras que
un 16,67 expresd que se emplean estas medidasiéres) Con base en estos resultados,
puede decirse que es evidente que la empresa lmareaa evaluacion integral de la
rentabilidad, debido a que no se utilizan las ragoiinancieras basadas en la actividad,
endeudamiento, liquidez y rendimiento que permitea vision global de la situacién que
presenta la compafia a un momento dado.
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ftem 11: ¢ Efectta la empresa comparaciones con el margetilidad alcanzado entre dos

0 mas periodos?

Cuadro 17
Comparaciones de los Margenes de Utilidad entre Piedos
Alternativas Frecuencie Porcentaje
Si 6 100%
No 0 0
Total 6 100%

Fuente: La Investigadora (2017)

Gréafico 11

Comparaciones de los Margenes de Utilidad entre Piedos

0%

= Si
No

Fuente: La Investigadora (2017)

Andlisis: El Gréafico 11 muestra que el 100% de los encuestaflona que la empresa
en estudio realiza comparaciones acerca del margetilidad alcanzada entre periodos.
Esto significa que el total de consultados ratificee la empresa, compara las utilidades
entre periodos, pero en términos monetarios y ptuedes, para percibir las posibles
variaciones que ocurran en un afio y otro que efle] grado de eficiencia, estabilidad y

eficacia con lo cual se aplica los recursos y ssfaaen las expectativas de los socios.
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item 12: ¢ Conoce algin método para determinar el rendimimta inversion?

Cuadro 18
Método para Determinar el Rendimiento de la Inversin
Alternativas Frecuencie Porcentaje
Si 1 16,67%
No 5 83,33¥%
Total 6 100%

Fuente: La Investigadora (2017)

Gréafico 12

Método para Determinar el Rendimiento de la Inversin

uSj

83,33% No

Fuente: La Investigadora (2017)

Andlisis: El Grafico 12 muestra que el 83,33% de los encdestaefialé que no se
utiliza método alguno para precisar el rendimiento de la inversion efectupda la
compafia en estudio. A suvez, un 16,67% restante expresé que se emplea todmné
financiero para ello. Por consiguiente, se puedzgr dpie la empresa no emplea alguna
técnica o herramienta de analisis financiero pagdimnel retorno de la inversion, en vista
de la ausencia de politicas para determinar labdittad y del desconocimiento sobre la
existencia de estos métodos, por lo que no seatrilias razones financieras o el sistema

Dupont para evaluar el rendimiento alcanzado paselde los activos en las operaciones.
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Determinar la Situacion Financiera de la empresa ndiante la aplicacion del

Sistema Dupont y el valor Econdmico Agregado

item 1: La estructura de costos de un periodo determite atabilidad:

Cuadro 19
La Estructura de Costos Determina de Rentabilidad
Alternativas Frecuencie Porcentaje
Siemprt 6 100%
Casi Siempr 0 0%
Por lo generi 0 0%
CasiNunce 0 0%
Nunce 0 0%
Total 6 10 %
Fuente: La Investigadora (2017)
Gréfico 13

La Estructura de Costos Determina la Rentabilidad
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Fuente: La Investigadora (2017)

Andlisis: Segun el Grafico 13, se observa que un 100% denlagestados manifesto

gue siempre se considera el comportamiento derizcaega de costos de un periodo parala

determinacion de la rentabilidad. En conseciaenpuede decirse que, a juicio de la

totalidad de los consultados, el comportamienttadsstructura de costos representa un

elemento informativo manejado por la gerencia déoldl R & R, C. A. para determinar
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la utilidad, esto se considera beneficioso poragusedostos al deducirse a los ingresos
totales determinan el resultado bruto de las opmras, por lo que en funcion a ello, se
puede apreciar si la compafia esta incurriendoostog aceptables o significativos que

inciden directamente en su estabilidad.
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item 2: Las partidas extraordinarias se toman en cuen@@&mpresa para la

determinacioén de la rentabilidad

Cuadro 20
Partidas Extraordinarias para la Determinacion de b Rentabilidad
Alternativas Frecuencie Porcentaj
Siempri 4 66,67%
Casi Siempr 0 0%
Por lo gener: 0 0%
Casi Nunc 2 33,33¥%
Nunce 0 0%
Total 6 100%
Fuente: La Investigadora (2017)
Gréfico 14

Partidas Extraordinarias para la Determinacion de b Rentabilidad

80,00
60,00
40,00
20,00

0,00 -

SIEMPRE

CASI PORLO CASI
SIEMPRE ~ GENERAL NUNCA

NUNCA

Fuente: La Investigadora (2017)

Andlisis: Los resultados del Gréafico 14 evidencian que ub®%, de los encuestados

opind que siempre se toman en cuenta las partidesoedinarios para la determinacion de

la utilidad y un 33,33% indicO que casi hunca seaio en cuenta estas partidas. A tales

efectos, se puede sefnalar que Editorial R & R,.Go#sa en cuenta las posibles partidas

extraordinarias que ocurran en un periodo parametar la rentabilida neta, lo que

significa que se estudian importes diferentes aétecionados con las operaciones, pero

vinculados al ambito financiero, de manera que @@ precisar si la compafia genera

resultados favorables no solo por su actividad @race, sino también por la incursion en
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operaciones financieras.

[tem 3: Existen medidores de rentabilidad monetarios enitérs de;

Cuadro 21
Medicion de la Rentabilidad Monetarios
Alternativas Frecuencie Porcentaje

Siempre 4 66,67Y%

Casi Siempr 0 0%
Por lo gener: 2 33,33¥%

Casi Nunc 0 0%

Nunce 0 0%
Total 6 100%

Fuente: La Investigadora (2017)

Grafico 15

Mediciéon de la Rentabilidad Monetarios
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Fuente: La Investigadora (2017)

Andlisis: De acuerdo con el Grafico 15, se aprecia quebiBiréo de | s encuestados
opino6 que siempre la empresa mide la rentabilidetgieninos monetarios, lo cual resulta
propio de los datos expuestos en los estados faras¢ mientras que un 33,33% sefiald
que la rentabilidad es por lo general medd forma monetaria.. En funcién a los
resultados obtenidos, puede decirse que Editori&l R, C. A. determina la utilidad de
cada periodo econdmico principalmente en unidadasetarias, debido a que a los socios

se encuentran mas interesados en conocer si eemalganzado fue positivo o negativo en
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comparacion con el valor porcentual de resultado del ejercicio.

item 4: Existen medidores de rentabilidad porcentual:

Cuadro 22
Medicién de la Rentabilidad Porcentual
Alternativas Frecuencie Porcentaje
Siemprt 0 0%
Casi Siempr 0 0%
Por lo generi 0 0%
Casi Nunc 0 0%
Nunce 6 100%
Total 6 10 %

Fuente: La Investigadora (2017)

Grafico 16

Medicién de la Rentabilidad Porcentual

100,00
80,00
60,00
40,00
20,00

0,00 - - -_— @ z-— -

SIEMPRE CASI PORLO CASI NUNCA
SIEMPRE GENERAL NUNCA

Fuente: La Investigadora (2017)

Andlisis: De acuerdo con el Gréfico 16, se aprecia que uBl@8 los encuestados
opin6é que la empresa nunca mide la rentabilidadéeminos porcentual, lo cual resulta
propio de los datos expuestos en los estados feras¢c mientras que en el item 3 se sefiald
gue la rentabilidad es medida de manera monetamiduncion a los resultados obtenidos,
puede decirse que Editorial R & R, C. A. determiaatilidad de cada periodo econémico
principalmente en unidades monetarias, delidgue a los socios se encuentran mas

interesados en conocer si el margen alcanzadodsigvo 0 negativo en comparacion con
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el valor porcentual de resultado neto del ejercicio

item 5: ¢ Considera la empresa el comportamiento de logaatperativos para la
determinacion de la rentabilidad?

Cuadro 23
Comportamiento de los Activos Operativos en la Detminacion de Rentabilidad
Alternativas Frecuencie Porcentaje
Siemprt 0 0%
Casi Siempr 4 66,67%
Por lo generi 0 0%
Casi Nunc 1 16,67%
Nunce 1 16,67%
Total 6 10 %
Fuente: La Investigadora (2017)
Gréfico 17

Comportamiento de los Activos Operativos en la Detminacion de Rentabilidad
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Fuente: La Investigadora (2017)

Andlisis: En el Grafico 17, se demuestra que un 66,67% derlogestados afirmo que
casi siempre la empresa considera el comportamigattos activos operativos para la
determinacion de la rentabilidad. A su vez, un 1&6nanifestd que casi hunca se toma en

cuenta el comportamiento de los activos de la esapyel 6,67 % manifestaron que nunca.
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item 6: El costo del capital del periodo para la determérade la rentabilidad es tomado

en cuenta por la empresa

Cuadro 24
Costo de Capital para la Determinaciéon de la Rentaldad
Alternativas Frecuencie Porcentaje
Siemprt 0 0%
Casi Siempr 0 0%
Por lo generi 3 50%
Casi Nunc 2 33,33¥%
Nunce 1 16,67%
Total 6 10 %

Fuente: La Investigadora (2017)

Gréfico 18
Costo de Capital para la Determinacién de la Rentaldad
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Fuente: La Investigadora (2017)

Andlisis: Del Grafico 18, se demuestra que un 50% de losestadios expreso que la
empresa por lo general toma en cuenta el cost@piéat para determinar la rentabilidad.
Por su parte, un 33,33% indicé que casi nhuncastbate capital es manejado para el
calculo de la rentabilidad y el 16,67% nunca esaoren cuenta para el célculo de
rentabilidad. Con base en estos resultados, seepugdrir que es evidente que en la
empresa Editorial R & R, C. A. no se manejan me&tda@mncieros que incluyan al costo de

capital para determinar la rentabilidad de un merj@n vista de que metodologias como el
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EVA requieren de esta informacion para precisafiente de la utilidad empresarial

obtenida.

item 7: Considera que la empresa para el andlisis dmtabilidad durante el periodo
2014-2015, lo miden por Trayectoria

Cuadro 25
Andlisis de la Rentabilidad medido por trayectoria
Alternativas Frecuencie Porcentaje
Siemprt 4 66,67Y%
Casi Siempr 0 0%
Por lo generi 1 16,67%
Casi Nunc 1 16,67Y%
Nunce 0 0%
Total 6 10 %
Fuente: La Investigadora (2017)
Gréfico 19

Andlisis de la Rentabilidad medido por trayectoria
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Fuente: La Investigadora (2017)

Andlisis: En el Grafico 19 expone los diferentes asgeconsiderados por los
encuestados para el andlisis de la rentabilidadntiirel periodo 2014-2015 medido por
trayectoria, donde mencionan que siempre se &meonsideracion la trayectoria de la
empresa con un 66,67%, otros comentan que porrergey otros casi nunca se toma.
Ante estos resultados, se denota que el persomahigtrativo del Editorial R & R, C. A.

reconoce que el estudio de la rentabilidad amdataarios aspectos para determinar con
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exactitud el rendimiento esperado.

item 8: A considerado que la empresa para el andlisis de la rentabilidad védie por
Fijacion de Estrategias

Cuadro 26
Andlisis de la Rentabilidad evalUa Fijacién de Estitegias
Alternativas Frecuencie Porcentaje
Siemprt 3 50%
Casi Siempr 1 16,67%
Por lo generi 1 16,67%
Casi Nunc 0 0%
Nunce 1 16.67Y%
Total 6 10 %
Fuente: La Investigadora (2017)
Grafico 20

Andlisis de la Rentabilidad evalla Fijacion de Estitegias
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Fuente: La Investigadora (2017)

Andlisis: El Cuadro 26 se evidencia que el 50% siempre ceramid el analisis de
rentabilidad por fijacidn de estrategias, casi piTel 16,67%, por lo general 16,67% y
nunca el 16,67%. Ante estos resultados, se denatael] personal administrativo del
Editorial R & R, C. A. reconoce que el estudio dedntabilidad amerita de varios aspectos

para determinar con exactitud el rendimiento aladoz
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item 9: El andlisis de la rentabilidad durante el perio@8422015, medido por trayectoria

afecta la salud financiera y el valor agregado

Cuadro 27
Medicion de la Salud Financiera por trayectoria
Alternativas Frecuencie Porcentaje
Siemprt 0 0%
CasiSiemprt 0 0%
Por lo generi 4 66,67Y%
Casi Nunc 1 16,67%
Nunce 1 16,67Y%
Total 6 10 %
Fuente: La Investigadora (2017)
Gréfico 21
Medicion de la Salud Financiera por trayectoria
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Fuente: La Investigadora (2017)

Andlisis: En el Cuadro 27, se observan los diferemtgsectos que la empresa
consideraria para determinar la salud financierareperiodo, donde un 66,67% dice que
por lo general el andlisis de rentabilidad por riédi de trayectoria es afecta a la salud
financiera. El 16,67% indica que casi nunca y &b 46,67% expresa nunca. En relacion
con estos resultados, se puede inferir que la rfeager los encuestados estan conscientes

de que existen elementos que deben ponerse efcandata conocer la salud financiera y
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gue impacto favorable o desfavorable pueda afgatamo corregirlo.

item 10: El estudio de la rentabilidad, evaluado por mediEstrategias afecta los

calculos de indicadores para el criterio de degisio

Cuadro 28
Indicadores para el criterio de decision
Alternativas Frecuencie Porcentaje
Siempre 0 0%
Casi Siempr 4 66,67%
Por lo generi 0 0%
Casi Nunc 2 33,33Y%
Nunce 0 0%
Total 6 100%
Fuente: La Investigadora (2017)
Graéfico 22

Indicadores para el criterio de decision
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Andlisis: El gréafico 22 refleja que los encuestados indica86167% casi siempre el
estudio de rentabilidad es evaluado por medidoesimtegias que afecta los calculos de
indicadores para el criterio de decision, y el 3%3casi nunca. Ante estos resultados, se

puede decir que es evidente que el personal eadgestuestra interés en insertarse en la
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aplicacion de un método financiero que le permgti@icninar con exactitud la utilidad real,
desde el punto de vistas del Valor Agregado, mopiwo el cual el uso de formulas,
determinacion de resultados y criterios de decis@tomaran en cuenta para el calculo del

EVA en las rentabilidades obtenidas en el periodo.

ftem 11: Verifica la empresa que la utilidad neta de cadé@ge afiade valor al negocio

Cuadro 29
Comprobacion del Valor Agregado por la Utilidad
Alternativas Frecuencie Porcentaje
Siemprt 0 0%
Casi Siempr 0 0%
Por lo generi 1 16,67%
Casi Nunc 5 83,33Y%
Nunce 0 0%
Total 6 10 %

Fuente: La Investigadora (2017)

Gréfico 23
Comprobacion del Valor Agregado por la Utilidad
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Andlisis: Segun el Grafico 23, se demuestra que un 83,33%sdencuestados opind
gue la empresa casi nunca comprueba que la utiigidde cada periodo afiade valor a los
procesos y al propio negocio y un 16,67% manifgapor lo general. Con base en estos
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resultados, se puede sefalar que los encuestadss erayoria dejan entrever que en
materia de rentabilidad Editorial R & R, C. A. ngliea ninglun procedimiento que
determine si el margen de utilidad de cada periggfteja que han sido utilizados

estratégicamente los recursos y, por ende, seduhdarivalor a la compania.
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item 12: Considera la empresa el total de activos utilizaoks operaciones para

determinar el valor agregado al negocio

Cuadro 30
Uso del total Activos para Determinar el Valor Agregado
Alternativas Frecuencie Porcentaje
Siemprt 0 0%
Casi Siempr 0 0%
Por lo generi 0 0%
Casi Nunc 1 16,67%
Nunce 5 83,33Y%
Total 6 10 %

Fuente: La Investigadora (2017)

Grafico 24
Uso del total Activos para Determinar el Valor Agrggado
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Andlisis: Partiendo del Grafico 24, se tiene que un 83,33%slencuestados
manifestd que nunca la empresa considera al tataloa para determinar el Valor
Agregado al negocio y un 16,67% opin0 que casi awectoman en cuenta. En funcién a
estos resultados, se puede decir que los encussladoonocen el calculo para determinar
el Valor Econémico Agregado, ya que se utilizan dovos netos en operacion y no el

total activos para conocer si la inversion reakzsd justifica con la rentabilidad obtenida.
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item 13: El costo del capital de un periodo para deternehsalor agregado al negocio

Cuadro 31
Uso del Costo de Capital para Determinar el Valor gregado
Alternativas Frecuencie Porcentaje
Siemprt 0 0%
Casi Siempr 4 66,67Y%
Por lo generi 0 0%
Casi Nunc 2 33,33¥%
Nunce 0 0%
Total 6 10 %

Fuente: La Investigadora (2017)

Gréfico 25
Uso del Costo de Capital para Determinar el Valor gregado
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Andlisis: De acuerdo con el Grafico 25, se evidencia quet @766 de los encuestados
destacd que la empresa casi siempre determinastl de capital para calcular el valor
agregado del negocio, asi mismo, un 33,33fi@l§eque casi nunca se considera este
indicador para determinar si las operaciones ed€lets! y recursos utilizados han obtenido
una rentabilidad verdaderamente econdmica que lnoseddemuestre la capacidad para
generar flujos de fondos, sino también la satisfecale los socios en materia de
rendimiento.
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Con base en los Estados Financieros de los afdsy2P015 (Estados de Resultados y
Estado de la Situacién Financiera), se procediéa aaplicacion aproximada de las
metodologias financieras consideradas para estatigacion como es el caso de el EVA 'y
el Sistema Dupont, en vista de que el EVA evidetwiatilidad real o econémica de una
compafia gracias a la gestién racional de los sesudisponibles y el sistema Dupont
busca explicar la rentabilidad de una organizaeiqartir del activo y el patrimonio como

elementos intervinientes de la eficiencia y laafia del rendimiento obtenido .

En este sentido, para proceder al célculo de amgésdos financieros, se requirieron
de la informacion sobre las siguientes partidastiddtl neta, utilidad operativa, total
activos, total patrimonio, total pasivos, ventasles, pasivos corrientes y costo de capital,
para cada uno de los aflos. Tomando en cuenta yantmrde pasos que van desde la
determinacion de resultados, pasando por la apitagde formulas hasta llegar a los

criterios de decision. A continuacion se muestm@placacion de cada uno de los métodos:

Sistema Dupont. Afio 2014

Paso 1: Determinacion del Margen de Utilidad Opeaat

Utilidad Neta en Operaciones
Ventas

Bs.8.470.010,05

Margen de Utilidad Operativa = Bs. 128.935.171.09 = 0,065

Margen de Utilidad Operativa =

Este resultado refleja que la empresa presentajomiargen de utilidad, lo cual puede
atribuirse a que las ventas se enfocan mas haeaughen en lugar del margen de utilidad,
esta situacion es general para muchas empresate derdenota que la eficacia viene dada

por las cantidades adquiridas por el mercado yon@lpgprecio fijado por la empresa

Paso 2: Rotacion del Activo Total
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Ventas
Total Activos

_ _ Bs. 128.935.171,09
Rotaciondel Activo Total = = 6,86
Bs. 8.778.549,04

Rotaciéndel Activo Total =

Este resultado muestra una alta rotacion, es dpmrlas ventas realizadas por la
empresa permiten cubrir con suficiencia los activilizados en las operaciones normales,
por lo que se aprecia una notable eficiencia, dadoel uso de los bienes corrientes vy fijos
genera un margen de rendimiento que asegura lataabéde éstos.

Paso 3: Rendimiento Sobre la Inversion (ROI)

_ Utilidad Operativa Ventas
- Ventas Total Activos

ROI
ROI = 0,065 * 6,86 = 0,4459

Por consiguiente se puede decir que la aplicacshrsdtema Dupont para el afio 2014
revela que las decisiones de inversion por la esapse bien no se consideran erréneas,
ameritaban de una mayor estructuracion, para quellag activos que no se encontraban
directamente relacionado con el objeto econdmictesgiaran hacia otras actividades que
afiadieran mayor rendimiento, en vista de que EditBr & R, C. A. presentd para dicho

ejercicio econdmico un bajo margen de utilidad & aha rotacién de los activos.
EVA. Afo 2014

Paso 1: Determinacion de la Utilidad Operativa Mdéspde Impuestos (UODI)

UODI = Utilidad Operativa — INpuesto del Ejercicio
UODI = Bs.8.470.010,05 — Bs. 248.091,76 = Bs.8.221.918,29
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Paso 2: Determinacion del Costo de Capital

Total Pasivo Total PatriNonio
*

~ Pasivo y PatriNonio Totales Pasivo y PatriNonio Totales

CKao14 = Bs. 9.191.593,34 . Bs. 9.586.955,57
(Bs.9.191.593,34y9.586.955,57) (Bs. 9.191.593,34 y9.586.955,57)

CKoo14 = 0,489 * 0,5105 = 0,4887

Paso 3: Determinacion de los Activos Netos de p@ng ANO)

ANO = Activo Circulante + Activo Fijo + Otros Activos - Pasivo Circulante
ANO,p14 = Bs. 16.015.965,37 + Bs. 2.603.293,47 + Bs. 159.290,00 - Bs. 9.191.593,34

AN02014 = Bs.9.586.955,50

Paso 4: Calculo del Valor Econdmico Agregado (EVA)

EVA =UODI - (CK = ANO)
EVA2014Bs. 8.221.918,29 - (0,4887 * Bs. 9.586.955,50)
EVA2014 =Bs.8.221.918,29 - Bs.4.685.145,15 = Bs.3.536.773,13
En conclusiéon, puede decirse que la aplicacionEd6A para el afio 2014 reflejo un

valor equivalente a Bs.3.536.773,13, lo que sigaifjue la utilidad operativa fue superior
al costo de la inversién efectuada para ese ejeremnomico después de impuestos, de
alli que la ejecuciéon de las operaciones desempsfigdr Editorial R & R, C. A
evidenciaron un manejo estratégico de los recurgos posibilitaran una mayor
rentabilidad, de modo que para el afio 2014 los@titilizados fueron productivos vy, por
lo tanto, afiadieron valor a la compafiia.
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Sistema Dupont. Afio 2015

Paso 1: Determinacion del Margen de Utilidad Opexat
Utilidad Neta en Operaciones

Margen de Utilidad Operativa =
9 P Ventas
Bs. 544.946,03

Margen de Utilidad Operativa = Bs.29.701.079.87 =0,018

En relacién con este periodo, se tiene que la esapga estudio mostré un decremento
elevado en la eficacia, en comparacion con el af@4.2 ya que las unidades
comercializadas y las estrategias implementadasnhwo efectividad condujeron a que el
margen de utilidad operativa pasara de un 6,5% B &%, de modo que es notable que la
compafia tenga que reformula su politica de prguwa aspirar a un mayor rendimiento

en términos porcentuales y de volumen.

Paso 2: Rotacion del Activo Total

Ventas

Rotaciéndel ActivoTotal= ————
Total Activos

Bs. 29.701.079,87
Bs. 19.721.386,19 _

Rotacién del Activo Total = 1,51

Con respecto a este indicador, se aprecia que ceerdento de las unidades en la
rotacion de los activos en el 2015, por lo quevkagas efectuadas en el afio 2014 permiten
la cobertura amplia de la inversion en activoscapla para desarrollar las operaciones, de
alli que el uso de los activos en ese afo se aofoadirectamente a la generacion de
ingresos que garantice a la empresa la capacidedndglir con sus obligaciones corrientes
sin correr el riesgo de no poder reposicionar &/@s empleados en caso de desgaste o

consumo.

Paso 3: Rendimiento Sobre la Inversion (ROI)
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- Utilidad Operativa. _ Ventas
- Ventas Total Activos

ROI =0,018 * 1,51 = 0,027

De esta manera la aplicacion del Sistema Duporat @laafio 2014 revela que la puesta
en practica de los activos genero una eficaciayaltaa elevada eficiencia que se considera
de sumo provecho para Editorial R & R, C. A. para gonsolide sus ventajas competitivas
y procure la continuidad de sus operaciones, éndvite que no solo esta cumpliendo con
los objetivos de rentabilidad, sino también esttafeciendo su capacidad para administrar
los recursos disponibles, evitando que sean udiigaen operaciones escasamente
productivos o que representen un riesgo para ddiidbd de la empresa.

EVA. Aiho 2015

Paso 1: Determinacion de la Utilidad Operativa Désple Impuestos (UODI)

UODI = Utilidad Operativa — INpuesto del Ejercicio

UODI = Bs.544.946,03 — Bs.121.781,65 = Bs.423.164,38
Paso 2: Determinacion del Costo de Capital

Total Pasivo Total PatriNonio

= *
Pasivo y PatriNonio Totales Pasivo y PatriNonio Totales
Bs.9.893.473,59 Bs.9.827.912,60

CKoo1s = (Bs.9.893.473,59 + Bs. 9.827.912,60) i (Bs.9.893.473,59 + Bs. 9.827.912,60)

CKyo15 = 0,502 * 0,498 = 0,250

Paso 3: Determinacion de los Activos Netos de p@ng ANO)

ANO = Activo Circulante + Activo Fijo + Otros Activos - Pasivo Circulante
ANOy035 = Bs. 11.950.792,80 + Bs. 7.627.383,39 + Bs. 143.210,00 - Bs. 9.893.473,59
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AN02015 =Bs.9.827.912,60

Paso 4: Calculo del Valor Econdmico Agregado (EVA)

EVA = UODI - (CK = ANO)
EVAso1s = Bs. 423.164,38 - (0,250  Bs. 9.827.912,60)
EVAso1s = Bs. 423.164,38 - Bs. 2.456.978,15 = Bs. -2.033.813,77

En efecto, se tiene que el EVA aplicado para el 25itb demostré que Editorial R &
R, C. A. no dieron resultado las estrategias pamalear en los activos en el desarrollo de
los procesos y programas que resulto en decrenmatétolemente su utilidad operativa
después de impuesto en comparacion con el ejemicinémico 2014, por lo que el costo
acarreado por el uso de los recursos no superdittad obtenida, y , por ende, se obtuvo
un valor positivo de EVA equivalente a Bs 2.033,8Z3Esto significa que la operatividad
de la compafiia en estudio generd una utilidadaesdonomica que evidencia claramente

gue para el afio 2015 no se afiadio valor a la empres
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CAPITULO V
CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES
Conclusiones

Esta investigacion consistidé en la evaluacion dsitlzacion financiera de la empresa
Editorial R & R, C.A., desde el punto de vista dedntabilidad, por lo que se considero la
aplicacion de dos métodos financieros, el ValorrBooico Agregado (EVA) y el sistema
Dupont, segun los resultados obtenidos para ebg®r2014-2015. De esta manera,
recopilada la informacion necesaria y en funcidosaobjetivos establecidos, se determind
lo siguiente:

La situacion actual de la empresa en materia deejmate la informacion financiera
evidencio que no existe un departamento partiayl@ se encargue de la compilacion y
analisis de los resultados de las operaciones atoas efectuadas en un periodo, sino que
el personal administrativo es quien ejerce estecifm) sin conocer en detalle las
herramientas financieras y sus bondades en la tsmdecisiones. Es por ello que el
andlisis que se realiza en materia de rentabilidadenfoca exclusivamente en la
comparacion de cifras absolutas y relativas delifasentes utilidades que se presentan en
el Estado de Resultado, motivo por el cual se densiun analisis horizontal y vertical
simple, porque sélo contempla las variaciones guereodos, pero sin profundizar en las

causas y consecuencias de los resultados obtenidos.

La empresa en estudio no ha implementada mecandenosntrol financiero para dar
seguimiento a la rentabilidad, en vista de queesea@hoce de las medidas o parametros que
puedan emplearse para contrastar la gestion om@rdd alcanzado, tanto a nivel de la
actividad economica como de la recuperacion davarsion efectuada para llevar a cabo
los procesos y funciones. Esto significa que EditdR & R, C. A. no hace uso de los
indicadores o razones financieras para avalartetliesde la rentabilidad, de modo que se

deja a un lado la evaluacion y control de aspemio® la eficiencia financiera, eficacia,
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valor agregado y productividad de los activos,dosles se consideran fundamentales para
la realizacion de estudios retrospectivos y prayest que permitan consolidar las

decisiones sobre la estabilidad y rendimiento dsripresa.

El andlisis financiero que se efectla a las utliédabruta, operativa y neta de Editorial
R & R, C.A. se realiza luego de finalizados los@@os economicos y de la emision de los
estados financieros, de modo que a partir de @ltiosnparan los datos entre periodos, por
lo general de dos afos, para determinar si senme® o no el volumen de utilidad ,
situacion que denota un andlisis a corto plazo moecontempla factores externos
determinantes en la obtencidon de un rendimientgptabke para los socios de la

organizacion.

Las politicas financieras manejadas por la emgiesa que ver con los cobros, pagos,
solicitud de financiamiento, margen de utilidadirerotras , las cuales pueden servir de
apoyo en caso de que se decida adoptar un deteoniétodo de andlisis financiero, ya
gue las politicas de cobro se centran en garadéizgisponibilidad de ingresos, la de pago
aprovechar los financiamientos concedidos por toggedores y las de solicitud de crédito
contribuyen a contar con una fuente adicional delds en caso de que se experimente una

iliquidez inesperada.

De igual manera, la organizacion abordada consi@dendién para la realizacion del
andlisis el uso de criterios para el estudio delgartamiento de las ventas, de la estructura
de costos, de partidas extraordinarias de ingresgastos, lo que reitera que la alta
gerencia de Editorial R & R, C. A. tome con priaddevaluar los cambios ocurridos a
nivel de utilidad por la ejecucién de operacionebido a que el analisis de las ventas,
costos y gastos es parte fundamental de la com@arde los montos porcentuales y
monetarios de los resultados brutos netos y opesatie la compafiia.

El Sistema Dupont es una herramienta de analisend¢iero que profundiza en el

comportamiento de variables que son determinantet @ecimiento econémico y
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rentabilidad de una empresa, como es el caso délidad neta, la rotacion de activos
totales y el apalancamiento financiero. Por consiga, la aplicacion de este modelo en los
resultados financieros de Editorial R & R, C. Armgié identificar la forma cémo la
entidad econdmica obtuvo su rendimiento a partirlake ventas y de los recursos
empleados, lo que influyo en la identificacion dse fortalezas y debilidades existentes en

torno a la rentabilidad.

Entre las fortalezas que posee Editorial R & RACpara la realizacion del analisis de
rentabilidad, se pueden mencionar su trayectori@lemercado, lo que le ha permitido
reconocer los gustos y preferencias de los clieatesismo tiempo que ha incursionado en
un nuevo mercado desde hace 3 afios. Asi mismacsenencion de la disponibilidad de
informacioén, recursos tecnoldgicos, fijacion deaegias e identificacion de contingencias
como elementos que de alguna forma le aportan ase fiara que se tomen las decisiones

gerenciales.

Entre las debilidades que se identificaron hacieolpafia en materia de analisis de
rentabilidad, se pueden enunciar la poca calidadladenformacién disponible, el
desconocimiento del personal acerca de los métdidasicieros como las razones,
comparaciones de rubros o partidas, creacion ae, \&fectividad de la gestion financiera
entre otros, situacion que demuestra el porqué adgekucion de un andlisis simplificada
del rendimiento empresarial; ademas de la auselecjzoliticas financieras estipuladas en
un manual, las cuales el personal podria consylsglicar uniformemente en relacion con
la compilacion y estudio de las utilidades bruttany operativa de la organizacion. Estos
aspectos limitan no solo la capacidad de anabgi®, que se ejecutan estrategias erroneas

gue ponen en peligro la estabilidad y rendimie&ditorial R & R, C. A.
El Valor Econémico Agregado es una medida de desBmpue determiné la utilidad

real de la empresa para los afios 2014 y 2015 éstde la identificacion de los recursos

financieros aplicados y el costo de capital. Exasio a través del Valor Economico
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Agregado comprobd una valoracion desfavorable eiel2015 y una significativamente
favorable en el afio 2014, lo que se traduce ercoodlinacion y sinergia de los recursos
para generar una utilidad que satisfaga a los so@mpero, como ésta no se ha
implementado en la empresa refleja la dificultadadeompafiia abordada para maximizar

la creacion de valor.

Finalmente, se puede decir que el rendimiento atidepor Editorial R & R, C. A.,
durante el periodo 2014-2015 revelé que la falta ndétodos formales de andlisis
financieros y de planes para estimar con precisasn operaciones ha limitado las
posibilidades de anticiparse a las situaciones detingencias generadas por el
comportamiento de factores econdmicos como ladidita tasas de interés, mercado,

manejo de los activos, al igual que las decisigue®rnamentales, entre otros.

Esto significa que si bien es cierto que de magenreral, la organizacion demostro en
el afio 2014 resultados favorables de rentabilidesde la 6ptica del Sistema Dupont y del
EVA, lo es también que las cifras desfavorablessgmadas en afio 2015 influyen
decisivamente en la efectividad de la gestion esapi@ e igualmente en el escaso valor
agregado, poniéndose en riesgo la continuidad sleattividades al no cubrirse con

suficiencia los requerimientos de los socios panvarsion anual efectuada.

92



Recomendaciones

D Implementar técnicas o herramientas de analisenfiiero en la empresa tales
como analisis vertical y horizontal, indicadoresaficieros, comparaciones de
rubros o partidas, entre otros, con la esenciaudensstrar a la alta gerencia
resultados concisos sobre el estado real de laafispara propiciar decisiones

gerenciales acertadas.

D Elaborar planes formales de ventas, compras, gastersion y de tesoreria
que puedan ser utilizados por la gerencia de laesapcomo un instrumento de
control durante la evaluacion de los resultadosatia ejercicio e inclusive
establecer una politica de ajustes para incluirelémgi modificaciones que
resulten esenciales de acuerdo con las fluctuesione las variables

econdmicas.

D Implementar las metodologias financieras manejadassta investigacion como
el EVA y el Sistema Dupont que puedan aportar datsre la utilidad
econOmica de la empresa o la efectividad en ladgede los activos, tomando
como base los recursos o activos operativos empaedas ventas y la utilidad

operativa de la empresa.

D Redefinir las politicas fijadas por la empresa aanto a la determinacion y
analisis de la rentabilidad, con la finalidad dendinuir el riesgo financiero que
en el corto y mediano plazo pueda afectar el vafpegado de la compafiia o

inclusive la expansion y/o crecimiento de la misma.

D Realizar charlas, cursos o seminarios al personaodtabilidad de la empresa

sobre las tendencias economicas, analisis finagigrvalor agregado para que
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puedan fortalecer sus conocimientos y apliquertdesicas que permitan una
presentacion de la informacién conforme a las exige actuales y futuras de

la compaiiia.
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ANEXOS



CUESTIONARIO

Sl

NO

1-¢ Existe politicas de cobro en la Institucion?

2-¢Las politicas de pagos se ejecutan en la loititd

3-¢La Institucion aplica politicas para la soliditle financiamientos?

4-¢ Las politicas de cobro y pago determinan labéidad?

5-¢ Establece la empresa politicas referentes ahmento de activos?

6-¢ La Institucion fija criterios para analizar ehgportamiento del volumen de vent

as?

7-¢ Existen aspectos atribuibles al andlisis fireaonaie rentabilidad?

8-¢La empresa presenta debilidades para analiramtibilidad durante el periodo
2014 - 20157

9-¢ Realiza la empresa una evaluacion integral centabilidad obtenida en un
periodo?

10-¢ Emplea la empresa razones financieras para laedntabilidad de un periodo

11-¢ Efectua la empresa comparaciones con el mdegatilidad alcanzado entre
dos o0 mas periodos?

12-¢ Conoce algun método que determine el rendiadmta inversion?

98




CUESTIONARIO

Siempr¢

Casi
Siempre

Por lo
General

Casi
Nunca

Nunce

1- La estructura de costos de un periodo determinan

la rentabilidad de la empresa

2- Las partidas extraordinarias se toma en cuenia e

la empresa para la determinacion de| la
rentabilidad

3- Existen medidores de rentabilidad monetarios:

4- Existen medidores de rentabilidad porcentual:

5- Considera la empresa el comportamiento de los
activos operativos para la determinacion de¢ la
rentabilidad

6- El costo del capital del periodo para|la
determinacion de la rentabilidad es tomado en

cuenta por la empresa

7- Considera que la empresa para el analisis de la

rentabilidad durante el periodo 2014-2015,
mide por trayectoria.

lo

8- A considerado que la empresa para el andlis|s de

la rentabilidad lo evalia por Fijacion de

Estrategias.

9- El analisis de la rentabilidad durante el pdwip
2014-2015, medido por trayectoria afecta

la
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salud financiera y el valor agregado.

10- El estudio de la rentabilidad, evaluado por
medidor de Estrategias afecta los célculos de
indicadores para el criterio de Decision

11- Verifica la empresa que la utilidad neta deacad
periodo afnade valor al negocio

12- Considera la empresa el total de activos
utilizados en las operaciones para determinar
el valor agregado al negocio

13- El costo del capital de un periodo determina e
valor agregado al negocio
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EDITORIALR &R, C.A
ESTADO DE LA SITUACION FINANCIERA
AL 31 DE MARZO DE 2014 - 2015

(Expresados en Bolivares Constantes)

2015

ACTIVO

CIRCULANTE

Efectivo en Caja y Bancos 2.544.196,18
Cuentas por cobrar 6.814.968,33
Inventario de Mercancia 926.225,12
Anticipo a Proveedores 1.142.129,50
Impuesto Prepagados 523.273,67

2014

5.102.822,58
9.594.264,81
870.669,19

448.208,79

TOTAL ACTIVO CIRCULANTE

11.950.792,80 16.015.965,37

PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPOS

Magquinarias y Equipos 8.181.297,62 2.802.838,60
Mobiliario y Vehiculos 459.112,16 459.112,16
Software 11.722,08 11.722,08
Depreciacion Acumulada -1.024.748,47 -670.379,37
TOTAL PROPIEDAD PLANTA Y EQUIPO 7.627.383,39 2.603.293,47
OTROS ACTIVOS

Otros Activos 143.210,00 159.290,00
TOTAL OTROS ACTIVO 143.210,00 159.290,00
TOTAL ACTIVO 19.721.386,19 18.778.548,84
PASIVO

PASIVO CIRCULANTE

Cuentas por Pagar 2.342.139,71 1.171.785,56
Cuentas por Pagar Accionistas 6.181.179,70 1.912.764,61
Obligaciones Bancarias 250.000,00 3.302.948,12
Anticipos Recibidos - 312.834,16
Gastos Acumulados por Pagar 757.871,95 768.152,51
Contribuciones Sociales por Pagar 107.652,60 797.125,25
Apartado y Provisiones 132.847,98 677.891,37
I.S.L.R. por Pagar 121.781,65 248.091,76
TOTAL PASIVO CIRCULANTE 9.893.473,59 9.191.593,34
TOTAL PASIVO 9.893.473,59 9.191.593,34
CAPITAL

CAPITAL SOCIAL

Capital social Actualizado (equivalente al C  5.693.090,05 5.693.090,05
Social Nominal es de Bs. 500.000,00)

RESERVA LEGAL 16.850,18 13.176,92
Utilidades o (Perdidas) No distribuidas 4.117.972,37 3.880.688,60
TOTAL PATRIMONIO 9.827.912,60 9.586.955,57

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 19.721.386,19

18.778.548,91
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EDITORIALR & R, C.A.
ESTADO DE LA SITUACION FINANCIERA
AL 31 DE MARZO DE 2014 - 2015

(Expresados en Bolivares Constantes)

2015

2014

INGRESOS
Ingresos por Servicios
TOTAL INGRESOS

COSTO DE VENTAS
Costo de Ventas
COSTO DE VENTAS

UTILIDAD BRUTA

GASTOS DE OPERACION
Gastos de Administracion
Gastos de Depreciacion
TOTAL GASTOS DE OPERACION

UTILIDAD NETA DE OPERACIONES

COSTOS DE FINANCIAMIENTO
Intereses Bancarios

TOTAL COSTO DE FINANCIAMIENTO
UTILIDAD ANTES DEL ISLR

IMPUESTO SOBRE LA RENTA
UTILIDAD NETA DEL EJERCICIO

29.701.079,87 128.935.171,09
29.701.079.87 128.935.171.09

2.204.169.83 22.399.119.76
2.204.169,83 22.399.119,76

27.496.910,04 106.536.051,33
26.597.594,91 97.711.672,18

354.369,10 354.369,10
26.951.964.01 08.066.041.28

544.946,03 8.470.010,05

544.946,03 8.470.010,05
121.781,65 248.091,76
423.164,38 8.221.918,29
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