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RESUMEN

Gran parte de los inconvenientes de una empresa ocurren por no revizar los
“signos vitales” que se visualizan en los estados financieros, en ellos se
encontraria en el tiempo, cada sintoma con el cual efectuar un diagnostico y de

ahi su pronostico.



ABSTRACT

Much of the drawbacks of a company not occur revizar "vital signs” that are
displayed in the financial statements, would find them in time, each symptom with

which to make a diagnosis and hence its prognosis.
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INTRODUCCION

El andlisis de las finanzas empresariales debe considerarse en la actualidad, como
el chequeo de los signos vitales en una organizacion, con lo cual el lider
empresarial diagnostica las causas de su situacidon econdémica al momento de
evaluarla utilizando para ello los resultados de las operaciones y los procesos

administrativos.

Ayuda también a pronosticar o visualizar futuros econdmicos alternativos para la
organizacion, al constituirse en una herramienta irremplazable en la toma de
decisiones, con la factibilidad de trazar un rumbo mejor, aun cuando la evaluacién

de las finanzas de los periodos contemplados sea buena.

En detalle, lo que se busca con la aplicacién técnica del analisis financiero dentro
de Constructora Nuevo Horizonte SAS, es reflexionar sobre los pros y contras
de la empresa al utilizar en diferentes tipos de combinaciones de los diversos
recursos de que dispone, en la gran cantidad de necesidades de la organizacion,
siendo su méaxima, la que esa utilizacién de recursos se aplique en cosas de tipo

prioritario en pro de crecer y desarrollarse de forma correcta.
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1. ASPECTOS GENERALES

1.1 TEMA

Analisis financiero aplicado

1.2 TITULO

“Finanzas corporativas”, Evaluacion financiera de los estados contables de

Constructora Nuevo Horizonte SAS.

1.3 PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

1.3.1 El problema

La necesidad de los directivos, lideres y partes interesadas en conocer la situacion

financiera de la organizacién y en que se han utilizado los recursos.

1.3.2 Descripcién del problema

En la mayoria de empresas obligadas por normas legales y sus propias
necesidades a controlar lo que pasa en su organizacion, es casi imposible que
todos sus miembros del nivel directivo conoscan a detalle cada una de las
actividades desarrolladas en las diferentes areas de la empresa, por ello, no se
puede determinar a priori si una actividad le es perjudicial o benefica para

consolidar sus objetivos empresariales.
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1.3.3 Formulacién del Problema

¢, Como se relacionan los diferentes movimientos contables de la empresa, y que
efecto han tenido dichas relaciones con la situacion economica actual de la

misma?

1.4JUSTIFICACION

Gran parte de los inconvenientes de una empresa ocurren por no revizar los
“signos vitales” que se visualizan en los estados financieros, en ellos se
encontraria en el tiempo, cada sintoma con el cual efectuar un diagnostico y de

ahi su pronostico.

Resolver los porques buenos o malos de los resultados contables coadyuvaria en
la proyeccion de las posibles soluciones y estrategias para su mejoramiento, con
lo cual se determina el camino a seguir para el logro de los objetivos.

De esto parte la utilizacion periodica de la tecnica del analisis financiero, no seria
facil establecer dicho diagnostico, y definitivamente, dificulta el actuar empresarial
gue se establesca sin el uso de dichas tecnicas.

1.5 OBJETIVOS

1.5.1 Objetivo General

Determinar las causas y efectos de la situacion financiera de Constructora Nuevo
Horizonte SAS, en los periodos contables 2011, 2012 y 2013.
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1.5.2 Objetivos Especificos

e Recopilar la informacion contable y de gestion administrativa para realizar el
analisis financiero.

e Organizar en la plataforma de Excel la informacion obtenida de forma sistémica
que permita su evaluacion.

e Aplicar a los estados las razones financieras a fin de encontrar los indicadores
a evaluar.

e Evaluar y correlacionar el estado actual de la empresa constructora nuevo
horizonte SAS, basado en los indicadores y en su entorno.

e Extraer las causas de la situacion financiera actual en un diagnostico detallado.

e Concluir y recomendar sobre los aspectos criticos a tener en cuenta.
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2. MARCO DE REFERENCIA

2.1MARCO TEORICO

2.1.1 Andlisis de informacion financiera!

Tomado textualmente de la guia de trabajo presentada en el area de analisis

financiero bajo el diplomado en finanzas

UNIVERSIDAD DE NARIFIO
FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS Y
ADMINISTRATIVAS
DIPLOMADO EN FINANZAS

ANLISIS DE INFORMACION
FINANCIERA

Especialista: Hernando Meneses Linares

San Juan de Pasto,
Octubre de 2009

llustracién 1 presentacion del modulo

o

EL AMNALISIS FINAMNCIERO

LASTVE POSPSVE QUANTYM FCIMILT

Es el proceso que comprende la recopilacion, interpretacion,
comparacion y estudio de los estados financieros y los datos
operacionales de un negocio. Esto implica el calculo e
interpretacion de porcentajes, tasas, tendencias, indicadores
vy estados financieros complementarios o auxiliares, los
cuales cuales sirven para evaluar el desempefio financiero y
operacional de la firma, lo que ayuda de manera decisiva a
los administradores, inversionistas y acreedores a tomar sus
respectivas decisiones.

llustracién 2 el analisis financiero

! ANALISIS DE INFORMACION FINANCIERA, UNIVERSIDAD DE NARINO FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS Y
ADMINISTRATIVAS - diplomado en finanzas especialista: Hernando Meneses linares, san Juan de pasto, octubre de
2009, presentacion en diapositivas
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EL ANALISTA FINANCIERO

TasTVE POV (PEANTYM FCILIT
Interpreta, analiza, obtiene conclusiones y realiza las
respectivas recomendaciones despues de haber
determinado la situacion financiera y los resultados de
operacion de una empresa satisfacen o no las expectativas.

El analista financiero trabaja teniendo en cuenta el pasado,
presente y futuro pues la toma de decisiones afectara el
futuro de la empresa.

llustracién 3 el analista financiero 2

EL AMALISTA FINANCIERO

LA TV POGPSIVET OPANTY™M PO LT
Condiciones y cualidades:

« Suficiente informacidn a disposicion sobre las caracteristices no
financieras de la empresa gue estudia, en especial en lo referente a
organizacion, aspectos laborales, productos vy mercado, proceso
productivo, capacidad instalada, planes vy proyecciones. Las fortalezas y
debilidades internas de la compafiia.

* Conocimiento amplio v actualizado de las situaciones y cambios en los
campos economico, politico, monetario y fiscal, en el ambito nacional e
internacional, los cuales pueden incidir en la marcha de la empresa. Las
amenazasy oportunidades que el entorno puede presentar.

llustracidn 4 el analista financiero 3

EL ANALISTA FINANCIERO

TN TV POOMSVE PN TY M FCIaLT

Condiciones y cualidades:

Capacidad analitica sobresaliente, gran habilidad para la

investigacion y perspicacia para descubrir que no se observan
a primera vista.

Debe tener mistica, entusiasmao y ser persistente, ademas de
su disposicidn para el trabajo en equipo.

Solidos y amplios conocimientos de contabilidad general y de
costos

llustracién 5 el analista financiero 4
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ANALISIS FINANCIERO INTEGRAL

TANTVM POOIVMVE QVANTYM FCisells

ANALISIS

FINANCIERO
INTEGRAL

¢CUAL ES EL OBJETIVO BASICO FINAMCIERO?

ASTVE] POGMASIVE QWANTY SCESILL

¢é Que objetivos financieros persigue una empresa?

éCual podria Considerarse como el objetivo basico en

terminos financieros?
llustracion 7 objetivo basico financiero

EL ANALISTA FINANCIERO

TANTVE POSNMVE CANTYM FCISIL

Algunos Objetivos Financieros:
* Minimizacion de costos
* Incremento de las ventas
* Maximizacion de utilidades
* Disminucion o racionalizacion de los niveles de inversion
* Obtencion de rentabilidad en un periodo
* Minimizacion del riesgo
* Lliguidez
* Generacion de valor agregado en un periodo de tiempo

determinado.
llustracién 8 algunos OBFs
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¢CUAL ES EL OBJETIVO BASICO FINAMCIERO?

TANTVE POOMSIVE OaNTYM FCESILT

¢CUAL ES EL OBJETIVO BASICO FINANCIERO?

TaMNTVE POORNSVE WANMTY™ JC LT

,
4
,
4

¢CUAL ES EL OBJETIVO BASICO FINANCIERO?

llustracién 10 ¢écual es el OBF? 2

ATV POV WANTY SCEsLIT

llustracién 11 ¢cual es el OBF? 3



¢CUAL ES EL OBIETIVO BASICO FINANCIERO?

TANTVM POINWMVE OWANTYM JCISILT

llustracion 12 ¢cual es el OBF 4?

¢CUJAL ES EL COSTO DEL CAPITAL INVERTIDO EN LA
EMPRESA?

LaMTVH POV AN TY SO0

La empresa debe ganar como minimo una tasa de
retorno que cubra el costo de los fondos utilizados para
financiar las inversiones, compensando con ello al
inversionista por el riesgo que asume.

Este punto de referencia o tasa minima de
renatabilidad, es llamado COSTO DE CAPITAL

llustracién 13 ¢cual es el costo del capital invertido? 1

¢CUAL ES EL COSTO DEL CAPITAL INVERTIDO EN LA
EMPRESA?

TANTVM POINWVAVE OWANTYM JCISILT

Cuando los inversicnistas analizan alternativas de compra, afrontan la
necesidad de comparar oportunidades de negocio que presentan diferentes
niveles de riesgo, para lo cual se usa regularmente una tasa de interes que
incorpore el riesgo, el costo de capital.

Que es el costo de capital?

. Una tasa de interes
. Se utiliza como parametro de referencia en la  rentabilidad-
productividad economica de los negocios.
. Sirve para definir cuanto dinero debe generar un proyecto o empresa de
tal forma que satisfagaun minimo esperado por el inversionista.

llustracion 14 ¢cual es el costo del capital invertido? 2

27



¢CUAL ES EL COSTO DEL CAPITAL INVERTIDO EN LA
EMPRESA?

TASTVS POOMSIVE OWANTYM JCIsLL
E= la tasa de retorno requerida por los inversionistas para cubrir el costo de

oportunidad y el riesgo que asumen al invertir su dinero en una alternativa en
particular

Al utilizar el costo de capital como una t@sa minma exigible a una inversion, se
convierte en una guia para analizar rentabilidades, configurando asi un patron
para la medicion del valor que sera utilizade por los inversionistas en la
seleccign de alternativasde inversiony financiacion.

El costo de capital es la guia para evaluar la productividad
econcmicalrentabilidad) de diferentes alternativas de inversion.

llustracién 15 ¢ cual es el costo del capital invertido? 3

DEPURACION DE LA INFORMACION FINAMCIERA

TANTVH POONVE CPEaNTYr LT

El plan unico de cuentas PUC, es de caracter general, no evalua situaciones
especificas.

Quien se encarga de interpretar la informacion financiera v el proceso de
toma de decisiones, debe ordenar, de acuerdo con la naturaleza de la
actividad, las cuentas activas que soportan las decisiones de inversion, las
cuentas pasivas que evidencian las decisiones de financiacion y las cuentas del
estado de resultados.

El empresario debe ubicar cada cuenta en su lugar siguiendo un solo principio
“ decirse la verdad"”

llustracidn 16 depuracion de la informacién financiera 1

DEPURACION DE LA INFORMACION FINAMCIERA

TAMTVS POV WANTY FC LT

El activo corriente: actives con gran faclidad de transformarse en
efectivo(altamente demandados, con intension de venta).

El inventario con vocacion de venta responde a la dinamica comercial de la
EMPresa.

En los activos no corrientes, la propiedad, planta v equipo debe ubicar los
activos que guardan relacion directa con la actividad central del negocio. La
actividad depende de ellos. Su liquidez es menor.

llustracién 17 depuracion de la informacion financiera 2
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DEPURACION DE LA INFORMACION FINANCIERA

TANTVE POGPVE CWANTW FCILL

El pasivo corriente: obligaciones realmente exigibles en un pericdo no mayor a
un afio.

Pasivo a largo plazo: obligaciones exigibles en un periodo mayor a un afio. (10,
15 afios?).
Los pasivos de corto plazo estan conformados por una porcion que
rrecurrentemente financia el negocio; se cancelan en el corto plazo pero se
wvuelven a generar; representan una fuente de financiacion permanente para el
negocio. Muy diferente al scbregiro.
Mo es lo mismo la cuentas por pagar a proveedores de mercancias que la cuenta
por pagar a un proveedor de maquinariao repuestos.

llustracion 18 depuracion de la informacion financiera 3

AMALISIS DEL CAPITAL DE TRABAJD Y SU FINANCIACION

TANTVE POORSIVT QWANTY™M SO0

¢ Qué es el capital de trabajo?

Contablemente se considera que es la diferencia entre el
activo corriente y el pasivo no corriente.

Financieramente, el capital de trabajo se refiere a los
recursos de corto plazo que un negocio utiliza (Activo
corriente) y la diferencia entre el activo corriente y el

pasivo corriente se denomina Capital de Trabajo Neto
llustracion 19 analisis del KT y su financiacién 1

AMALISIS DEL CAPITAL DE TRABAJO Y SU FINANCIACION

ASTYS POV QPeaNTY PO

Por su naturaleza movil o estatica el capital invertido en una empresa puede
clasificarse en capital de trabajo y capital fijo.

El capital de trabajo lo encontramos en el activo corriente y el capital fijo en el
activo no corriente( propiedad planta y equipo).

¢Que cuentas encontramos en el active corriente?: Disponible, inversiones
temporales, inventarios y cuentas por cobrar.

¢Que cuentas encontramos en el pasivo corriente?:0bligaciones financieras,
cuentas por pagar proveedores, impuestos por pagar, laborales por pagar v
otras cuentas por pagar.

llustracién 20 andlisis del KT y su financiacién 2
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AMNALISIS DEL CAPITAL DE TRABAIO ¥ SU FINANCIACION

TANTVH POONSVT EANTY™ FCISILT

En el activo corriente v en el pasivo corriente hay cuentas que tienen un
cardcter operativo v otras de origen financiero y por lo tanto no guardan
relacion con los niveles de operacion.

El disponible en caja o bancos; las iversiones temporales [ CDTs, bonos,
Fondos) son componentes financieros del capitaldetrabajo.

Las cuentas por cobrar y los inventarios elementos operativos del capital de
trabajoy que sedenominan capital de trabajo operativo.
llustracidn 21 analisis del KT y su financiacion 3

AMNALISIS DEL CAPITAL DE TRABAID Y SU FINANCIACION

TASTWES POONSIVE WANTWVR FCESILT

Capital de Trabajo Operativo( KTO)

Es el dinero gue necesita una empresa para cubrir costos
y gastos de corto plazo dentro la operacion normal,
dinero que se ve representado en los inventarios que
acumula la empresa y las cuentas pendientes de cobro
(cartera)

llustracién 22 analisis del KT y su financiacion 4

AMNALISIS DEL CAPITAL DE TRABAJD Y 5U FAINANCIACION

TANTVH POORSVE WANTYM FCISILT

Los niveles de capital de trabajo operativo (KTO) dependen del tiempo que se
en algunos procesos:

1. Compra —Venta: el tiempo que transcurre entre la compra de las mercancias
v su wenta define los niveles de inwventaric que la empresa manegja ¥
compromete la disponibilidad de efectivo.

2. El proceso comercial: €l tiempo entre la venta de las mercancias (facturacion)
v el recaudo de las mismas (ingreso de efectivo), define los niveles de cartera
gue debe soportar el negocio v de igual forma cuando aumenta o reduce la
liguidez.

llustracién 23 analisis del KT y su financiacion 5
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ANALISIS DEL CAPITAL DE TRABAIOD Y SU FINAMNCIACION

TASTVS POOMNSVT (PesN T FCISIL

Capital de Trabajo Operativo

llustracién 24 andlisis del KT y su financiacion 6

AMALISIS DEL CAPITAL DE TRABAIO Y SU FINANCIACION

TAMNTVS POORSIVT QANTYM JCIsaLT

Financiacion del capital de trabajo

Financiacion automatica: participacion de algunos agentes en el proceso
gue otorgan facilidades de pago, entre los que se encuentran los
proveedores de insumos y materias primas cuya financiacion se wvera
reflejada en unas cuentas “cuentas |imr Fa ar”; empleados a quienes se les
van acumulando algunos derechos lega esﬁ cesantias, vacaciones, primas);
proveedores de servicios que nos prestan un servicio hoy y permiten pagar a
unos plazos establecidos.
llustracién 25 analisis del KT y su financiacién 7

AMNALISIS DEL CAPITAL DE TRABAJOD ¥ SU FINANCIACION

TANTYH POOMYSVE CresanNTY FOsILS

Pasivo Operativo = Cuentas por pagar a

proveedores + Obligaciones laborales +
Impuestos por pagar + Costos y gastos

por pagar.

llustracién 26 analisis del KT y su financiacién 8
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ANALISIS DEL CAPITAL DE TRABAIOD ¥ SU FINAMNCIACION

TASMTYS POSONST TANTYM FCISILT
Capital de Trabajo Neto Operativo

Una parte del capital de trabajo operativo que requiere la empresa
se obtiene en la misma operacion. La parte restante se debe
obtener de acreedores financieros o socios. 5i la empresa a
acumulado recursos en periodos anteriores, es posible que tenga
algunos activos financieros que le serviran para cubrir las
necesidades de capital de trabajo operativo, si no es asi se puede

buscar financiacion a traves de creditos ( financiacion negociadal).
llustracién 27 analisis del KT y su financiacion 9

AMALISIS DEL CAPITAL DE TRABAIO Y SU FINAMCIACION

Capital de Trabajo Neto Operativo

TANTVS POONST OPeANTY™ FCISIL

*Los que tienen relacion directa con la operacion
llustracion 28 analisis del KT y su financiacién 10

EL AMBITO DEL ANALISIS FINANCIERO

EANTVE POV PN Twr FCILL

llustracidon 29 el ambito del analisis financiero 1
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EL AMBITO DEL ANALISIS FINANCIERO

TANTVM POOMAMVE CreanMTvr SCEMILT

llustracion 30 el ambito del analisis financiero 2

ESTADOS FINANCIEROS BASICOS

TANTWVH POONSVE CPCAMTWM FCISIL

Decreto 264993
Articulo 22

llustracion 31 estados financieros basicos

BALANCE GENERAL

Y . e ~ EMGBIUDAD TV

Obligaciones Financieras
Cuentas por Pagar a Proveedores
Pasivo Laboral

Pasivo Fiscal

Dividendos por Pagar

Otros Pasivos Corrientes

PASIVOS DE LARGOD PLAZO
Obligaciones Financieras
Pasivo Laboral

Impuesto Diferido

Deudas con Socios

Otros Pasivos de Largo Plazo

llustracién 32 el balance general
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ESTADO DE RESULTADOS

TaNTYS POORSVE earn Ty FCIaLd

PATRIMONIO
» Capital Pagado
* Superavitde Capital
*» Reserva Legal
= Otras Reservas

* Rewvalorizacidon del Patrimonio

* Resultados de EjerciciosAnteriores
* Resultado del Ejercicio Actual

* Valorizaciones
llustracion 33 estado de resultados 1

ESTADO DE RESULTADOS

ASTVES POOMNSIVE IWANTYR FCISILS

INGRESOS OPERACIONALES
MEMOS COSTO D E VENTAS
UTILIDAD BRUTA

MEMOS GASTOS DE ADMIMISTRACION
MEMOS GASTOS DE VENTAS

= UTILIDAD OPERACIONAL

MAS OTROS INGRESOS

MEMOS OTROS EGRESOS

MAS CORRECCION MOMETARIA
DE IMPUESTOS

llustracion 34 estado de resultados 2
LECTURA DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

TAMTWE POOMNSVT O N TYA FCIsIL

Establece la estructura del
activo  (Inversiones) vy su
financiacion a través de Ila
presentacion de indices de
Participacién. Ubica el andlisis
desde un punto de wista
estdtice. mediante el cual
descompone las cuentas de los
Estados Financieros Basicos en
su participacion relativa frente
al total.

C5P. NERNARDD MONCSDS LNARDS

llustracion 35 lectura de los estados financieros 1
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LECTURA DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
BALAMNCE GENERAL

Estructura operativa de la empresa CLNTVM POV CRNTYIM SO

Concentracion de la Inversion en activos de operacion
Concentracionen capital detrabajo
Concentracion en activos fijos

Estructura de la financiacion

* Estructura del pasivo segln tipo de empresa
* Estructura del patrimonio
* Concordancia entre la estructura de la financiacién y la estructura del activo

Concentracion de la financiacion con deuda con terceros
* Concentracidn de la deuda en pasivos financieros
* Concentracidn de la deuda en cuentas comerciales (proveedores)
* Concentracidn de la deuda en pasivos laborales
* Concentracidn de la deuda en pasivos fiscales

Estructura de rubros monetarios y no monetarios
llustracion 36 lectura de los estados financieros, balance general

LECTURA DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
ESTADO DE RESULTADOS

o . TASTVE POV WANTYM FCIMLT
V/F'artlmpacmn de los © ostos v G astos
con respecto alas ventas

‘/F'artic:':i{}ac:iﬁn de la Utiidad Bruta con
respecto alasventas

V/F'articipac:ién de la Utilidad Operacional
con respecto a las ventas, segun tipo de
empresa.

‘/F'articcifadﬁn de la Utilidad Meta con
respecto alaswventas.

'/Drigen de la Utilidad Meta
V/F'eso de los Gastos Financieros

V/Drigen ¥ pesode los Otros Ingresos
llustracidn 37 lectura de los estados financieros, estado de resultados

LECTURA DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
BALANCE GENERAL

ATV POURNSVE eaM T FCILT

Cambios importantes en los Activos de la empresa

‘“"/{2391 bios en los Activos de Operacion
Cambios enelCapital de Trabajo
Causasdelavariacion enlaCartera

Causasde lavariacion en los |rventarios

v Cambios en el Activo Fijo. Justificacion
Correlacioncon el crecimiento de lasventas
Cambios en los Otros Activos. Justificacion
"’/Ca‘yhins importantes en la financiacion
Cambiosen los Pasivos Financieros
Cambios en laFinandacion Comercial
“""/Cambi os en el Patrimonio
Ventajaso desvertajasde los cambios en la Financiacion

llustracion 38 lectura de los estados financieros, BG analisis horizontal
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LECTURA DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
ESTADO DE RESULTADOS

TANTVM POGMIVE AN TV FCIRILT

* Volumen y tendencia de las ventas

* Distribucion del ingreso para atender -

Gastos operacionales y financieros
* Ingreso efectivo generado por la actividad

= Variaciones en los margenes de Utilidad
llustracidn 39 lectura de los estados financieros, ER analisis horizontal

LECTURA DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
ESTRUCTURA OPERATIVA

TAMTVE POONST AN T SIS

* la estructura operativa es la configuracion
particular de los recursos invertidos en una
empresa.

* Las decisiones de inversion gue han sido tomadas
se reflejan en un nivel de activos liquidos y una
porcion de activos inmovilizados.

* Es importante identificar que proporcion de los

activos se dedican a la operacion y los activos de

naturalera financiera.
llustracidn 40 lectura de los estados financieros estructura operativa

LECTURA DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
ESTRUCTURA OPERATIVA

TANTVE POGMNSVT CPanN TR PO LT

éQu & se puede observarcon el analisis de la estructura operativa?
v Concentracion de recursos en capital de trabajo.

+" Concentracion de recursos inmovilizados.

v Participacion de los activos dedicados a la operacidn.

+" Participacion de activos de naturaleza financiera.
llustracién 41 de los estados financieros, estructura operativa
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LECTURA DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
ESTRUCTURA FINAMNCIERA

Tas TV POOMSVE EANTYH S0

La estructura financiera de una empresa es la forma especfica en
que esta consigue los recursos necesarios para su operacion; es el
resultado de tomar decidones de finandacion, seleccionando entre
alternativas de corto plazo y de largo plazo, alternativas de deuda o
recursosde los accionistas.

Financiadion corriente de la operacion: deuda exigible en el corto
plazo.

Financiacion a largo plazo: nos define la estructura de capital de la
empresa, es dedr la configuradon de fuentes de finandacion de
caracter mas estable como: endeudamiento a largo plazo, aportes
patrimoniales, utilidades retenidas, etc.

llustracion 42 lectura de los estados financieros, estructura financiera

LECTURA DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
ESTRUCTURA FINANCIERA

TASTWVE POTNST CPeam T T LT

é Que debo observar en el analisis de la

estructura financiera?

* Composicion de las fuentes de financiacion
* Nivelesde endeudamiento

* Endeudamiento operativo

* Enedeudamiento a corto plazo

* Niveles de capitalizacion
llustracion 43 lectura de los estados financieros, estructura financiera 2

LECTURA DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
SENALES DE PELIGRO

TasTwe POV (Peam T ST

Se trata de comportamientos por fuera de lo
comun, diferencias con tendencias del sector
o0 crecimientos o decrecimietos exagerados en
algunas cuentas sin explicacion evidente. Hay
que revisarlas detalladamente y tomar algun

tipo de medida correctiva.
llustracion 44 lectura de los estados financieros, sefales de peligro 1
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LECTURA DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
SENALES DE PELIGRO

TANTVS POV QYANTYM FCISELIE

Algunos ejemplos de sefiales de peligro:

* Disminucion en ventas

* Crecimiento en las cuentas por cobrar superior al crecimiento de las
ventas.

* Disminucion sostenida de las ventas o de las utilidades.
* Dividendos iguales o superiores a las utilidades del periodo.
*  Aumento en el nivel de endeudamiento
* Disminucion en la rotacion de ineventarios
*  Comportamiento irregular en la composicion del costo de produccion.
* Ingresos no operacionales elevados.
llustracidn 45 lectura de los estados financieros, sefales de peligro 2

EVALUACION DE LA RENTABILIDAD Y SUS FACTORES
DETERMINANTES

_1.-“““ e

/ N
iR | ooy Gusts|
[ mrmctormacion e ecmoe o emprecs |

llustracidon 46 evaluacion de la rentabilidad y sus factores determinantes 1

EVALUACION DE LA RENTABILIDAD Y 5US FACTORES
DETERMINANTES

TANTVE POORSVE YANTYM FCISILT

AMALISIS POR MEDMIC DE INDICADORES FINAMCIEROS:

é¢ Que esuna razon o un indicador financiero?

E= una reladon entre dos ouentas o grupo de asentas del mismo estado finandero
o de estados financieros diferentes.

Ninguna ouenta es independiente de las otras vy por @nto su comportamiento se
explica de manera directa con el comportamientode otra u otrasre ladonadas.

Los indicadores permiten detectar puntos fuertes y puntos debiles en la situadon
finandera de una empresa, enfoc@ atendon en detalles que parecen presentar

anomalia y permite realizar una inwestigadon mas amplia solo para los aspectos
que lo ameriten.

llustracién 47 evaluacién de la rentabilidad y sus factores determinantes 2



AMALISIS DE RENTABILIDAD ¥ SUS FACTORES
DETERMIMNANTES

EANTVE POV s Twrd FCIELL

& Que es rentabilidad 7

Es un indicador que estandariza la utilidad. i f

Se utiliza la rentabilidad como indicador para evaluar la capacidad
que una empresa tiene de generar utilidades en comparadon con
losrecursos gue se han invertido en la misma.

Facilita la comparadon de los resultados de una empresa ya que
diferentes negodos tienen inversiones distintas y utilidades que
warian.

Se trata de una relacion entre las utilidades que se obtienen en un
negocioy el dinero invertido en el.

llustracidon 48 evaluacion de la rentabilidad y sus factores determinantes 3

AMALISIS DE RENTABILIDAD ¥ SUS FACTORES
DETERMINANTES

EANTVE POSAVT QN TW S

é A quien le pertenece la rentabilidad ?

llustracién 49 evaluacion de la rentabilidad y sus factores determinantes 4

fﬂh‘}-‘.‘ AMNALISIS DE RENTABILIDAD Y SUS FACTORES
DETERMINANMNTES

TANTVE POONVSIVT CANTYM FCESILT

RENTAEILIDAD DEL PATRIMONIO

* Se determina por la relacion entre la utilidad neta (que le
pertenece al accionista) y la inversion gue el accionista
mantiene en el negocio y que esta representada en el
patrimonio.

Rentabilidad del patrimonio = Utilidad Neta/Patrimonio

El indicador nos muestra o se interpreta como la utilidad en
pesos que se genera por cada cien pesos invertides en
patrimonio.

llustracién 50 evaluacién de la rentabilidad y sus factores determinantes 5
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ANALISIS DE RENTABILIDAD ¥ SUS FACTORES
DETERMIMAMNTES

TASTVE] POSNWSIVE CIWANTYR JCISILL

RENTABILIDAD DE LOS ACTIVOS

ROA ( Retum on Assets), RSA (Retomo sobre activos) o
rentabilidad de los activos es una medida con la cual se identifica
la rentabilidad que producen los activos para el propietariode la

empresa. Se calcula relacionando la utilidad neta sobre los activos
totales.

El resultado se interpreta como la utilidad que obtiene el
inversionista por cada cien pesos que la empresa tiene en
activos.

Rentabilidad activos Totales = Utilidad Meta/ Activos totales
llustracion 51 evaluacion de la rentabilidad y sus factores determinantes 6

AMALISIS DE RENTABILIDAD ¥ SUS FACTORES
DETERMINANTES

TANTVE PONR VT PanTwe SIS0

RENTABILIDAD OPERATIVA

Par= determinar 1a rentabilidad que produce la operadan, la utilidad con que se
trabaja es la operativa, vy que ademas deberl'_a reladonarse con los activos que
esten siendo utilizados por la misma opermacn. Es imporante t2ner en cuent=
que en mudas ocEsiones la rentabilidad operativa se alolla dividiendola entre
el total de activos |, resulta mas acerado identificar en el active to@al aquellos que
son operativas y exduir los actvos finanderos ya que ellos generan iNgresos que
na son operacionales.

Rentabilidad operativa= Utilidad operativa / Activos Operativos
Este indicador muestra la utilidad que genera el negocio para atender a bancos
v propietarios por cada cien pesos que estos le han dejado al negocio.

llustracién 52 evaluacién de la rentabilidad y sus factores determinantes 7

AMNALISIS DE RENTABILIDAD ¥ S5U5 FACTORES
DETERMIMANTES

TAMNTYEM POOMNSVT WANTYM FCIsaLIT

INDICADORES DE PRODUCTIVIDAD

“La productividad se define como la relacién
entre las entradas vy salidas de un sistema
productivo. Con frecuencia es conveniente medir
esta relacion como una razén de la salida
dividida entre la entrada. Si se produce mas
salida con las mismas entradas, se mejora la
productividad. De la misma manera, si se utilizan
menos entradas para producir la misma salida,
también se mejora la productividad ™.

Schroeder, R obert. Administracion de QOperaciones. Tercera Edicion. MoGraw
Hill, 1992 .

llustracion 53 evaluacion de la rentabilidad y sus factores determinantes 8
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AMALISIS DE RENTABILIDAD ¥ 5US FACTORES
DETERMIMNAMNTES

LAN TV POOMNSIVE PN TV FCISIL

INDICADORES DE PRODUCTIVIDAD

Las entradas vy salidas del sistema productivo
(empresa) se miden en términos monetarios. El
indicador de productividad se determina relacionando
las entradas de dinero a la empresa (Inversiones) y las
salidas (ventas).

Un indicador de productividad sirve para medir la
eficiencia en el uso de activos. Muestra la velocidad
de recuperacidon o rapidez en la conversidon a efectivo
de los activos. Estos indicadores también se los
conoce como indicadores de operacian.

llustracion 54 evaluacidn de la rentabilidad y sus factores determinantes 9

AMNALISIS DE RENTABILIDAD Y SUS FACTORES
DETERMINANTES

LAM TV POGNSVE CPaMN TV FCISIL

INDICADORES DE PRODUCTIVIDAD

En general el calculo y la interpretacién de cada indicador de
productividad sera igual al resultado de dividir un ingreso
entre una inversion (activo). La unica diferencia sera la
inversion contra la cual se compra el ingreso.

Productividad Activo Total= Ingreso Operacional/ Activo
Total.
llustraciéon 55 evaluaciéon de la rentabilidad y sus factores determinantes 10

AMNALISIS DE RENTABILIDAD Y SUS FACTORES
DETERMINANTES

TANTVE POdPSIVT s N T O

INDICADORES DE PRODUCTIVIDAD

Productivid. PP&E= Ingreso Operacional/ PP&E

Un negocio es mas eficiente en el uso de sus activos
fijos cuando presenta un ingreso mas alto por cada
peso invertido en ellos

llustracién 56 evaluacion de la rentabilidad y sus factores determinantes 11
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ANALISIS DE RENTABILIDAD ¥ 5U5 FACTORES
DETERMINANTES

LANTWH POSMSEVE A NTYM FCISIUS

INDICADORES DE PRODUCTIVIDAD

Productivid. KTO = Ingreso Operacional/ KTO

Muestra por cada peso que la empresa mantiene
invertide en capital de trabajo operative, cuantos

pesos se logran de ingreso.
llustracién 57 evaluacion de la rentabilidad y sus factores determinantes 12

AMNALISIS DE RENTABILIDAD Y SUS FACTORES
DETERMIMNANTES

LaNTVM POV PEANTY S0

ANALISIS DE EFICIENCIA

1. Recaudo de las ventas

Rotacion de Cartera: Las ventas a credito generan cartera vy
se recauda al termino de un plazo, obteniendo efectivo. La
cartera rota, continuamente se transforma, ya gue se genera,
se recauda y se utilizan de nuevo esos recursos en la
operacion.

El ciclo de cartera se inicia en el momento de la venta, con el
otorgamiento de credito y se termina con lacancelacion del
mismo. Este ciclo se mide con la rotacion de cartera.

llustracion 58 evaluacion de la rentabilidad y sus factores determinantes 13

AMALISIS DE RENTABILIDAD Y SUS FACTORES
DETERMIMNANTES

TAMTVE PONMNST QWARNTY FCEsLT

ANALISIS DE EFICIENCIA

Rotacion de Cartera: Ventas/ Cuentas X
Cobrar

Muestra el numero de veces que se cumple

en el ciclo venta — recaudo en un afio
llustracién 59 evaluacion de la rentabilidad y sus factores determinantes 14
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AMNALISIS DE RENTABILIDAD Y 5U5 FACTORES
DETERMIMAMNTES

LAV POSMNSE AN T ST L

ANMNALISIS DE EFICIENCIA
Periodo de Recaudo (dias): CxCX360/ Ventas

Muestra cada cuantos dias rota la cartera en

un aiio.
llustracion 60 evaluacion de la rentabilidad y sus factores determinantes 15

AMNALISIS DE RENTABILIDAD Y 5US5 FACTORES
DETERMINANTES

LANTVE POSMNST AN T ST IS

AMNALISIS DE EFICIENCIA
2. Manejo de inventarios

Los inventarios se venden y se reponen, rotan. La rotacion
de inventarios es una medida de eficiencia en la operacion
que muestra el numero de wveces que el inventario se
vende en un periodo (promedio).

Una baja rotacion de inventarios implica altos niveles de
recursos congelados en el negocio (mayores costos). Una
alta rotacion refleja un mayor dinamismo en las ventas

llustracién 61 evaluaciéon de la rentabilidad y sus factores determinantes 16

AMNALISIS DE RENTABILIDAD Y 5US FACTORES
DETERMINAMTES

TASNTVE POOMSIVE AN T FCESILL

ANALISIS DE EFICIENCIA

Para el caso de los inventarios, mas que las
ventas, es el costo de ventas la cuenta que
tiene una relacion directa con los inventarios
ya que estos se registran contablemente por
su costo, no por el precio que se les asigna.

Rot.de inventarios=Costo de Ventas/Inventarios
llustracion 62 evaluacion de la rentabilidad y sus factores determinantes 17
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AMNALISIS DE RENTABILIDAD Y S5US FACTORES
DETERMIMNANTES

TAMTVE PO CWANTY SO

AMALISIS DE EFICIENCIA
Periodo de Reposicion{dias)= Inventarios x 360f Costo de Ventas

Muestra en promedio cuanto tiempo ([ numero de dias) tarda la
empresa en salir del inventario, el tiempo comprendido entre la
compra y la venta del producto ( en promedio).

Entre mayor sea el numero de dias del periodo de reposicion,
puede que se tenga mas seguridad de no tener faltantes al
momento e vender, pero se asumen costos mas altos.

llustracion 63 evaluacion de la rentabilidad y sus factores determinantes 18

ANALISIS DE RENTABILIDAD Y SUS FACTORES
DETERMINANTES

TAMTVM POV eaNTYM SO

ANALISIS DE EFICIENCIA
3. Administracion de Cuentas por pagar

la gestion de proveedores se cuantifica
usualmente con el numero de veces que se
cumple el proceso de compra de mercancias a
credito y pago de las mismas, durante un

periodo. larotacion de cuentas por pagar.
llustracion 64 evaluacion de la rentabilidad y sus factores determinantes 19

ANALISIS DE RENTABILIDAD Y SUS FACTORES
DETERMIMNANTES

LASTYE POORSVT AN T FCIILT

ANALISIS DE EFICIENCIA

Rotacion Cuentas por pagar = Compras/ Cuentas por
pagar.

Periodo de pago(dias) = Cuentas por pagar x 360/Compras.

Tiempo promedio ( en dias) que se tiene para cancelacion
de compras. Muestra que tanto colabora el proveedor
financiando las necesidades de capital de trabajo que
tiene la empresa.

llustracién 65 evaluacién de la rentabilidad y sus factores determinantes 20
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AMALISIS DE RENTABILIDAD Y 5US FACTORES
DETERMINAMNTES

LANTVE POONWSVT OANTYM FCISILT

MARGEMNES DE UTILIDAD

Estos indicadores miden o cuantifican la capacidad de
la empresa para convertir ventas en utilidades, o la
habilidad para retener parte de las ventas, de tal
manera gue guede algun beneficio.

Los margenes permiten establecer que tan efectiva es
la gestion de la administracion para aumentar el
ingreso y controlar los costos y gastos y se calculan
con base en diferentes tipos de resultados para
evaluar como se va distribuyendo el ingreso.

llustracion 66 evaluacion de la rentabilidad y sus factores determinantes, margenes de utilidad

ANALISIS DE RENTABILIDAD ¥ SUS FACTORES
DETERMIMNANTES

LANEWE POSMHVE QA NTVR FCISIL

MARGENES DE UTILIDAD

Margen de Utilidad = Utilidad/ Ventas

Utilidad que obtiene el negocio por cada
cien pesos vendidos.
llustracién 67 evaluaciéon de la rentabilidad y sus factores determinantes, margenes de utilidad 2

AMNALISIS DE RENTABILIDAD Y SUS FACTORES
DETERMIMNAMNTES

LASTWVES POSNSIVE QANTY™ FCISLT

MARGENES DE UTILIDAD
Margen Bruto = Utilidad Bruta / Ventas

Muestra cuantos centavos de cada peso deja
libre la produccion. Este margen debe ser
suficiente para cubrir gastos de
administracion y ventas, pagar intereses e

impuestos y que quede algo de utilidad.
llustracion 68 evaluacion de la rentabilidad y sus factores determinantes, margenes de utilidad 3
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ANALISIS DE RENTABILIDAD Y SUS FACTORES
DETERMINANTES

TANTVE POONIVE OEANTYM FCISILS

MARGENES DE UTILIDAD

Margen Operativo = Utilidad Operativa /
Ventas

Muestra porcentualmente cuanto dinero de
las ventas deja la operacion para atender a
acreedores , accionistas y al Estado.
llustracidn 69 evaluacion de la rentabilidad y sus factores determinantes, margenes de utilidad 4

ANALISIS DE RENTABILIDAD Y SUS FACTORES
DETERMINANTES

TANTVE POONWSVE QWANTYS SCISILS

MARGENES DE UTILIDAD

Margen Neto = Utilidad Neta / Ventas

El porcentaje obtenido en este caso se puede
interpretar como la cantidad de centavos que
deja neto para los accionistas una venta de
un peso.

llustracién 70 evaluacion de la rentabilidad y sus factores determinantes, margenes de utilidad 5

INIRUUULLIUN

DEFINICION Y CLASIFICACION INDICES FROS.

TANTVM POUVMVE QVANTVM SCIMLL

llustracién 71 definicidn y clasificacion de los indices financieros
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INTRODUCCION

DEFINICION Y CLASIFICACION iNDICES FROS.

TANTVH POSPV AT IO

ANALISIS DE LA LIQUIDEZ

Se relaciona con la evaluacion de la capacidad de la empresa
para atender sus compromisos corrientes o de corto plazo, lo
cual permite formarse una idea del ewventual riesgo de
iliguidez que ésta corre, dada la composicion de sus
estructura corriente.

llustracion 72 definicion y clasificacion de los indices fros, liquidez

TP T AOLPLFLAL L U

DEFINICION Y CLASIFICACION iNDICES FROS.

TaNTYE POV EANTY™ FCISILT

ANALISIS DE LA RENTABILIDAD

Tiene que ver con la determinacion de la eficiencia con que se

han utilizado los activos de la empresa, en lo cual tiene
incidencia el margen de utilidad que generan las ventas y el

volumen de inversion en activos.
llustraciéon 73 definicién y clasificacion de los indices fros, rentabilidad

INTRODUCCION

DEFINICION Y CLASIFICACION iNDICES FROS.

AN TV POIMNHVE CEANTYM FCISILT

ANALISIS DE ENDEUDAMIENTO

Conduce a la determinacion de dos aspectos: por un lado, el

riesgo gue corre la empresa tomando deuda y su efecto sobre
la rentabilidad del patrimonio. Por otro lado, la capacidad de
endeudarse en un determinado nivel, es decir, la capacidad de
endeudamiento.

llustracién 74 definicion y clasificacion de los indices fros, endeudamiento
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/ miInuvuuvLIun

USUARIOS DE LA INFORMACION FINANCIERA.

TANTVM POSIVMVE QVANTVM SCIMU

llustracidn 75 usuarios de la informacion financiera

INTRODUCCION

INTERPRETACION DE UN iNDICE.

TANTVE POONVSIVI QANTYM FCRILT

Un indice financiero por si solo no dice nada. Solo nos ayudara
a emitir un juicio cuando lo comparamos con otra cifra:

3 El promedio o estandar de la industriao actividad
3 indices de pericdos anteriores
d Los objetivos de la empresa
O Otros indices
llustracién 76 interpretacion de un indice

I PP U

ETAPAS DE UN ANALISIS FINANCIERO.

TANTVS POINWSVT QeaNTYM FCISILT

ETAPA s s bt ol s e
PRELIMINAR 22 oimminas la indiom 2o an Lheae = & wdiaa

ETAPADE )

ANALISIS e g e

FORMAL =% o parle muccdenca Sl amdlian.

ANALISIS REAL :

= W 2 CasE,
ac cvaliba, 2 cipc la mia roeablc v 2o implomoeia.

llustracién 77 etapas de un analisis financiero
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INDICES DE LIQUIDEZ.

LANTVS POONMVE QPEANTYM JCIMILL

LIQUIDEZ

Capacidad de la empresa para generar los fondos suficientes
para el cubrimiento de sus compromisos de corto plazo, tanto

operativos como financieros.
llustracion 78 indices de liquidez

ITHLC

INDICES DE LIQUIDEZ.

CaMTYE POOMNSVE QPN Ty FCI=IL0

ROTACION DE CUENTAS POR COBRAR

Muestra las veces que las cuentas por cobrar, son convertidas
en efectivo durante el periodo y se calculan asi:

Ventas a crédito / Promedio de Cx C

(Cx Cx360)/ Ventas

llustracién 79 indices de liquidez 2

INDICES

INDICES DE LIQUIDEZ.

TaSTVE POUMSVE N Ty FC=ILT

=In =fici=ncias administrativas

Factores = oo
“Inadecuada gestidn de credito y
"j contrd = cobranzas
- FONDOS
o -
4 ‘\-\‘ Factores =Mala situacidn de la sconomia
Incant rodables e

=Altogrado d= compet=ncia

Factor positive | =Ade=cuado mans=jo d= crédito y cbranza

\ Factor =Inzufici=nt= capital de trabajo

peligroso *Rigidas paoliticas de onédita

ALTA

llustracién 80 indices de liquidez 3
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iNDICES DE LIQUIDEZ.

TASTVES PODMNSIVE WA NTW FCISaLT

ROTACION DE INVENTARIOS

Muestra las veces gque los inventarios, son convertidos en
efectivo durante el periodo y se calculan asi:

Costo de Ventas / Promedio de Inventarios

(Inventarios x 360}/ Costo de Ventas

llustracién 81 indices de liquidez 4 (actividad)
o, ML E

iNDICES DE LIQUIDEZ.

TAMTVS POGRSVT OWANTWM JCIsLIT

ROTACION DE INVENTARID DE MATERIAS PRIMAS

=|nafi cisncias administrativas

Factores .
'—ﬂ i . Inadecusada gestidn de compra y

produccidn
o -

&

‘-\..* Factores -Cambiosde la demanda
Incontr olables *Protaccidn contra sscaser yalzs
de pracios

Factor positive
ALTA /
\

el *Insuficient= capital de trabajo
ST OS5
llustracion 82 indices de liquidez 5

INDICES

iNDICES DE LIQUIDEZ.

TANTVH POV AN T OIS
ROTACION DE INWENTARIO DE PRODUCT OS5 EN PROCESO

Factores = Ineficiencias administrativas
,‘_..* controlables =Inadecuada programacion de

ventas y produccion
—_ FOHDOS

A "'-.,.* Factores ~Cambios de la demanda
Incontrolables ~Paros imprevistos en la produccion
Factor positivo | ~Adecuado mansgjo de ventas y produccion
ALTA

\ Factor - Insuficiente capital de trabajo

peligroso

llustracion 83 indices de liquidez 6
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LA E 3

iNDICES DE LIQUIDEZ.

LaSTVS POV QWANTYM FCI00

ROTACION DE INVENTARIO DE PRODUCTOS TERMINADOS

Facto =Ineficienclas administrativas
actores
/.-’I' controlables Inadecuada programacién de

wentas yproduccl dn
_ FONDOS

- “‘1 Factores =Cambios de la demanda
Incontrolables =Fuerte grado de competenca
=Situackin econdmica dificil

Factor postive | -Adecuado mansjo de ventas v producckon
ALTA

Factor -Insuficlents capital de trabajo
peligroso

llustracion 84 indices de liquidez 7

INDICES

iNDICES DE LIQUIDEZ.

TAMTVE PODRST QAT FCEsILT

ROTACION DE CUENTAS POR PAGAR

Da una idea de cdmo se esta manejando el crédito con los
proveedores y se calculan asi:

Compras a crédito / Promedio de CxP

(Cx P x 360)/ Costo de Ventas
llustracion 85 indices de liquidez 8

INDICES

INDICES DE LIQUIDEZ.

TANTVHM POGMNSVE Qs T FCESILT
RAZON CORRIENTE

& r

También se le denomina “indice de Liquidez’, “Raozdn de
Capital de Trabajo™ o “Prueba de Solvencia™y se calcula asi:

Activo Corriente / Pasivo Corriente

llustracion 86 indices de liquidez, razén corriente
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INDICES:

iNDICES DE LIQUIDEZ.

TAMTYVH POGRSVE QPN Ty FCILT

IMPORTAMNCIA DE ACTIVO CORRIENTE

Aungue no es propiamente un indice que dé mucha claridad
de pago a corto plazo de una empresa, si puede ser util
cuando se trata de hacer comparaciones entre empresas o
con periodos anteriores; se calcula asi:

Activo Corriente / Activo Total
llustracion 87 indices de liquidez, importancia del activo corriente

AL 3

INDICES DE RENTABILIDAD.

TaMTVE POGMSO An T FCIL

REMNTABILIDAD

Beneficio que un inversionista espera por el sacrificio
economico que realiza comprometiendo fondos en una
determinada alternativa.

Desde el punto de vista de la empresa se define como la

medida de la productividad de los fondos comprometidos en
ella.
llustracion 88 indices de rentabilidad

INDICES

INDICES DE RENTABILIDAD.

TaNTVE POIRST AN TYM FCRsILT

RENTABILIDAD DEL ACTIVO
Rentabilidad operativa del activo
Rentabilidad del activo antes de impuesto

Rentabilidad neta del activo

RENTABILIDAD DEL PATRIMONIO
Rentabilidad del patrimonio antes de impuesto

Rentabilidad neta del patrimonio

llustracion 89 indices de rentabilidad
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INDICES

{NDICES DE RENTABILIDAD.

TANTYVM POORYSVT AT ICEMLT

RENTAEBILIDAD DEL ACTIVO ¥ DEL PATRIMONIC

Wtilidad Operativa = Rentabilidad Operativa
=¥ Actives

DEL ACTIVO
T U Antes de Impues. = Rertahilidad del activo
\ Activos Artes delmpuestos

Utilidad Meta = Rentabilidad Meta del
Activos Activo

U Artes de lmpues. = Rentabilidad del Patrimon
/ Pat rim onio Antes de Impuestos

DEL
Utilidad Meta = Rentabilidad Meta
P‘”‘T"'MONE’/ Patrimonio del Patrimonio

llustracion 90 indices de rentabilidad, del activo, del patrimonio
INDICES

(NDICES DE RENTABILIDAD.

TANTVH POGMNSVE DN TYM FCESILT

Utilidad Bruta = Margen Bruto
Ventas
Utilidad de Contribucién = indice de
/ Ventas Contribucian
- 3 Utilidad Operativa = Margen Operativa
Ventas
\ U. Antes de Impuest. = Margen Antes de
Ventas Im puestos
Utilidad Meta = Margen Meto
Ventas

llustracién 91 indices de rentabilidad, margen de utilidad

@ INDICES DE ENDEUDAMIENTO.

LANTVS PONMNSVE PEANTYM JCIHIL

INDICE DE ENDEUDAMIENTO

Muestra la proporcion de los activos que pertenecen a los
acreedores. Y se utiliza para evaluar la capacidad de
endeudamiento a futuro de una empresa. Se calcula asi:

Pasivo total / Activo Total
llustracién 92 indices de endeudamiento
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2.1.2 Razones financiera?

Las razones financieras son eficientes herramientas para analizar la situacién de
una empresa, sin embargo también tienen serias limitaciones. Pueden servir como
una pantalla para sefialar a aquellas areas de fortaleza o debilidad potencial, asi
como indicar aquellas en las que se requiere mayor investigacion. Sin embargo no

son predictivas.

Las razones financieras se dividen en cuatro categorias:

o Razones de liquidez, las cuales miden la capacidad de la empresa
para identificar sus necesidades de efectivo.

o Razones de Actividad las cuales miden la liquidez de los activos.

o Razones de apalancamiento miden el uso de la deuda por parte
de la empresa, comparado con el uso de capital y su capacidad de
pagar los intereses y otros gastos fijos.

o Razones de rentabilidad miden el desempeiio de toda la empresa y

su eficiencia en la administracion de los activos, pasivos, y el capital.

2.1.2.1 Razones financieras de liquidez

Razdn de circulante: Se utiliza como una medida de la solvencia a corto plazo, es

decir, la capacidad de la empresa para pagar sus deudas a corto plazo.

Razén de circulante = Activo circulante

Pasivo Circulante

Formula: 1 Razén de circulante

2 http://dcb. fi-c.unam. mx/users/isabelpaj /web/asignaturas/archivos/finan/Razones%20
Financieras.pdf Razones financieras concepto y formulas:
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Prueba Acida: La prueba acida es una medida mas rigurosa de la solvencia a
corto plazo. Al igual que las otras razones financieras, se debe examinar en

términos de las tendencias e industrias estandar.

Prueba acida Activo circulante - inventarios

Pasivo Circulante

Formula: 2 Prueba acida

Razdén de efectivo

Razén de efectivo = Efectivo

Pasivo Circulante

Formula: 3 Razén de efectivo

Razon de capital de trabajo a activos

Razon de capital de trabajo a activos = Capital de trabajo

Activos Totales

Formula: 4 Razén de capital de trabajo a activos

Intervalo Promedio

Intervalo Promedio = Activo circulante

Promedio del costo de operacion diario

Formula: 5 Intervalo Promedio

2.1.2.2 Razones financieras de actividad

Rotacion de cobros: Indica cuantas veces, en promedio, se recaudan las cuentas

por cobrar, durante el afio.

Rotacién de cobros = Ventas Netas
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Cuentas por cobrar
Formula: 6 Rotacién de cobros
Dias de recuperaciéon de cobros: Es el nimero promedio de dias requeridos
para convertir las cuentas por cobrar en efectivo. También provee informacién

acerca de las politicas crediticias de la empresa.

Dias de recuperacion de cobros = 365

Rotacién de cobros

Formula: 7 Dias de recuperacion de cobros

Rotacion de los inventarios: Proporciona informacién con relacion a la eficiencia
de la empresa en la administracién y ventas de sus inventarios. Generalmente una
alta rotacion de los inventarios es muestra de un manejo eficiente de los mismos,
pero también puede indicar que se tiene un nivel de inventario inferior al deseable,
gue se estan realizando pedidos pequefios, un decrecimiento en los precios,
déficit de materiales, o bien que las ventas estan siendo superiores a lo planeado.

Para analizar este indice, es importante considerar el tipo de industria que se esta

analizando.

Rotacion de inventarios = Costo de los bienes vendidos
Inventario

Formula: 8 Rotacidn de inventarios

Dias en inventario

Dias en inventario = 365

Rotacién de cobros

Formula: 9 Dias en inventario
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Rotacion del capital de trabajo

Rotacién del Capital de Trabajo = Ventas

Capital de Trabajo

Formula: 10 Rotacidn del Capital de Trabajo

Rotacién de los activos fijos y Rotacion de activos totales: Tanto la rotacion de los
activos fijos como la de los activos totales que se presenta a continuacion, se
utilizan para medir la efectividad de la administracion para generar ventas a partir
de las inversiones en los activos. Cuando la rotacion de los activos es alta,
generalmente se debe a que la inversion requerida para generar ventas es
pequefia, y por lo tanto la empresa es mas rentable. Cuando estas razones son
relativamente pequefias para el tipo de industria 0 con respecto a los mismos
indices histéricos de esa empresa, significa que la inversion en activos esté siendo

demasiado grande, o bien que las ventas son demasiado lentas.

Rotacién de activos fijos = Ventas Netas

Activos Fijos

Formula: 11 Rotacion de activos fijos

Rotacién de activos totales = Ventas Netas

Activos totales

Formula: 12 Rotacion de activos totales

2.1.2.3 Razones financieras de endeudamiento

Razdén de deuda total

Pasivos Totales

Razén de deuda total

Activos totales

Formula: 13 Razon de deuda total
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Razdn de deuda total a capital contable

Razon de deuda total a capital contable = Pasivos Totales

Capital Contable

Formula: 14 Razon de deuda total a capital contable

Razon de deuda a largo plazo

Razén de deuda a largo plazo = Pasivos a largo plazo

Deuda a largo plazo + capital contable

Las tres razones financieras que se acaban de mencionar, se utilizan para medir el

grado de financiamiento de la empresa a través de deuda.

Factor multiplicador de capital

Factor multiplicador de Capital = Activos Totales

Capital Contable
Razon sobre el interés devengado: Para que una empresa se beneficie con el

apalancamiento financiero, los pagos de interés fijo que acompafian a la deuda

deben ser mas que cubiertos con las utilidades operativas.

Razén sobre el interés devengado = Utilidad Operativa (EBIT)

Interés

Razon de cobertura de efectivo Es una medida de las capacidades de la

empresa para pagar sus obligaciones.

58



Razén de cobertura de efectivo = EBIT + Depreciacion

Interés

Estructura de Capital

Estructura de Capital = Deuda de largo plazo

Capital Contable

2.1.2.4 Razones financieras de rentabilidad

Margen de Utilidad Es una medida de la capacidad de la empresa para convertir
las ventas en utilidades.
Margen de utilidad = Utilidad Neta
Ventas Netas
Formula: 15 Margen de utilidad
Rendimiento en Activos: Es una medida de la eficiencia total de la empresa en la

administracion de las inversiones totales en activos.

Rendimiento en Activos (ROA) = Utilidad Neta

Activos Totales

Formula: 16 Rendimiento en Activos (ROA)

Rendimiento en Capital Contable Es una medida de la eficiencia de la empresa
en la administracién de las inversiones totales para generar utilidades para los

accionistas

Rendimiento en Capital Contable (ROE) = Utilidad Neta
Capital Contable

Formula: 17 Rendimiento en Capital Contable (ROE
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[Nota: las razones y los conceptos presentados en este apartado, fueron tomadas
para ampliar en alguna medida los conocimientos planteados en clase, pero cabe
aclarar que dichas razones seran utilizadas segun lo aprendido en su parte formal

y conceptual]

2.1.3 Las tasas de interés de captacion en Colombia

EN COLOMBIA HAY CUATRO TASAS DE INTERES EN EL MERCADO
FINANCIERO?®

Cuales son las principales tasas de captacion del mercado colombiano? Las tasas
de captacion o tasas pasivas reflejan el rendimiento que pagan las instituciones
financieras sobre los depdsitos que reciben del publico.

Las tasas de captacion mas comunmente utilizadas en el mercado colombiano son
la DTF, TCC, CDT y TBS. La DTF corresponde al promedio de las tasas de los
depdsitos a 90 dias de todo el sistema financiero. Esta tasa constituye la principal

referencia del costo promedio de los recursos del sector financiero colombiano.

La TCC corresponde a la tasa promedio a la que las corporaciones financieras
captan Certificados de Depdsito a Término a plazo 90 dias. Por su parte, la CDT
es el promedio de las tasas de captacion de Certificados de Depdsito a Término a
90 dias de las corporaciones financieras y los bancos.

Por su parte, la TBS mide solamente las captaciones de los bancos. Se calcula
para plazos que van desde 2 dias hasta mas de un afio, y se obtiene como un

promedio ponderado por el volumen transado.

Qué es el encaje bancario y en qué consiste el cierre bisemanal de encaje?.

? http://www.eltiempo.com/archivo/documento/MAM-1623428
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Las instituciones financieras, toman recursos de personas, empresas u otro tipo de
organizaciones y, con estos recursos, ofrecen créditos al puablico en general. Sin
embargo, estas instituciones no pueden prestar el total de los depdsitos como
medida de regulacion prudencial. Por tal razon, el Banco de la Republica
establece que un porcentaje del total de los depdsitos sea congelado en el Banco

de la Republica. Este porcentaje se denomina encaje bancario.

Las instituciones financieras deben mantener permanentemente este encaje, el
cual no pueden utilizar para otras actividades y que garantiza que los
establecimientos de crédito puedan retornar a los depositantes sus recursos en

caso de que ellos lo soliciten.

El Banco de la Republica también puede utilizar el encaje bancario para regular la
cantidad de dinero que circula en la economia. Por ejemplo, si el Banco considera
que el la cantidad de dinero circulante es alta, puede aumentar el porcentaje del
encaje bancario, reduciendo el dinero circulante. De forma contraria, al reducir el
porcentaje de encaje bancario el banco puede suministrar mayor dinero a las

entidades financieras para que estas puedan prestarlo a sus clientes.

Procedimentalmente, las entidades financieras deben depositar en el Banco de la
Republica los recursos correspondientes al encaje bancario, cumpliendo con el
porcentaje exigido cada dos semanas. Esta fecha limite se conoce como el cierre

de la bi semana de encaje.

2.2 MARCO CONCEPTUAL

Vivienda: es un lugar estructuralmente separado e independiente, ocupado o
destinado para ser ocupado por una familia o grupo de personas familiares que
viven 0 no juntos, o por una persona que vive sola. La unidad de vivienda puede
ser una casa, apartamento, cuarto, grupo de cuartos, choza, cueva 6 cualquier

refugio ocupado 6 disponible para ser utilizado como lugar de alojamiento.
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Vivienda de interés social (VIS): son todas aquellas soluciones de vivienda cuyo
valor de adquisicion se encuentra dentro de los rangos estipulados en la
normatividad. El valor maximo para la vivienda VIS es establecido por el Ministerio
de Ambiente, Vivienda y Desarrollo Territorial. Segun lo establecido en el Decreto
975 de 2004 corresponde a 135 salarios minimos mensuales legales (SMML),

PIB: representa el resultado final de la actividad productiva de las unidades de
produccion residentes. Se mide desde el punto de vista del valor agregado, de la
demanda final o las utilizaciones finales de los bienes y servicios y de los ingresos

primarios distribuidos por las unidades de produccion residentes.

Obras culminadas: son todas las obras que estando en el censo anterior en

proceso de construccion, al momento del censo han finalizado.

Obras en proceso de construccidn: son todas las obras que en el momento del

censo generan algun proceso productivo.

Obras Nuevas: corresponden a las obras que al momento del censo ingresan al

marco de la investigacion.

Hogar: es una persona o grupo de personas que ocupan la totalidad o parte de
una vivienda y que se han asociado para compartir la dormida y/o la comida,
pueden ser familiares 0 no entre si. Los empleados del servicio doméstico y sus
familiares forman parte del hogar siempre y cuando duerman en la misma vivienda

donde trabajan.
Cuentas AFC: son cuentas de Ahorro para el Fomento de la Construccion,

reglamentadas a través de Decreto 2005, que ofrecen beneficios tributarios para

quienes destinen su ahorro exclusivamente al pago de vivienda. Estan dirigidas a
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trabajadores con ingresos sujetos a retencion en la fuente y que hayan adquirido o
pretendan adquirir crédito hipotecario con posterioridad al 26 de septiembre de
2001.

Tasas de captacion’ Las tasas de captacién son las tasas de interés que las
instituciones financieras reconocen a los depositantes por la captacién de sus
recursos. Estas tasas de interés se conocen también como tasas de interés
pasivas porque son depdsitos que constituyen una deuda de la entidad financiera
con terceros. El Banco de la Republica calcula tasas de interés de captacion como
la denominada DTF y CDT con base en promedios ponderados por montos

transados.

Tasas de colocacién® Las tasas de interés de colocacién son aquellas que
aplican para los diferentes tipos de créditos y productos que otorgan las diferentes
entidades financieras a sus clientes. Dentro de los diferentes tipos de crédito se
tienen: créditos de vivienda, créditos de consumo, créditos comerciales (ordinario,
preferencial y tesoreria), microcrédito, tarjetas de crédito, sobregiros, créditos
especiales, depdsitos y cuentas de ahorro asi como certificados de ahorro de valor
real (CAVR).

Finanzas®: se define porel conjunto de actividades que incluye procesos,
técnicas y criterios a ser utilizados, con la finalidad de que una unidad econémica
como personas, empresa 0 estado, optimice tanto la forma de obtener recursos
financieros como el uso de los mismos durante el desarrollo de sus negocios 0

actividad productiva empresarial.

* http://www.banrep.gov.co/tasas-captacion-diarias
> http://www.banrep.gov.co/es/economia/tasas_colo4.htm
® www.forex.mx/concepto-de-finanzas/
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Las razones financieras’: son indicadores utilizados en el mundo de las finanzas
para medir o cuantificar la realidad econdémica y financiera de una empresa o
unidad evaluada, y su capacidad para asumir las diferentes obligaciones a que se

haga cargo para poder desarrollar su objeto social.

La informacion que genera la contabilidady que se resume en los estados
financieros, debe ser interpretada y analizada para poder comprender el estado de
la empresa al momento de generar dicha informacion, y una forma de hacerlo es
mediante una serie de indicadores que permiten analizar las partes que componen

la estructura financiera de la empresa.

Las razones financieras permiten hacer comparativas entre los diferentes periodos
contables o economicos de la empresa para conocer cudl ha sido el
comportamiento de esta durante el tiempo y asi poder hacer por ejemplo
proyecciones a corto, mediano y largo plazo, simplemente hacer evaluaciones

sobre resultados pasados para tomar correctivos si a ello hubiere lugar.

Riesgo y beneficio: Los inversores actian en los diferentes mercados intentando
obtener el mayor rendimiento (utilidad) para su dinero, a la vez que pretenden

minimizar el riesgo de su inversion ante la incertidumbre.

El valor del dinero en el tiempo: Ante la misma cantidad de dinero, un
inversionista prefiere disponer de ella en el presente que en el futuro, dado que el
dinero gana o pierde valor en el tiempo, segin como se haya invertido.

La relacidon entre liquidez e inversion: Una persona o empresa necesita contar
con dinero liquido tanto adquirir bienes y servicios para realizar una inversion o

para continuar sus operaciones.

7 http://www.gerencie.com/razones-financieras.html
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Los estudios explicativos: Los estudios explicativos van mas alld de la
descripcion de conceptos o fendmenos o del establecimiento de relaciones entre
conceptos; estan dirigidos a responder a las causas de los eventos fisicos o
sociales. Como su nombre lo indica, su interés se centra en explicar por qué
ocurre un fendmeno y en qué condiciones se da éste, o por qué dos 0 mas

variables estan relacionadas

Costos de oportunidad: costo alternativo designa a lo que deja de ganar un

agente econdmico en otras oportunidades por invertir en un determinado proyecto.

Costos Fijos: Son los costos que permanecen constantes independientemente al

desarrollo de la empresa.

Costos Variables: Son aquellos costos que varian en forma proporcional, de
acuerdo al nivel de produccion o actividad de la empresa. Son los costos por

"producir” o "vender".

Costo de Produccién: Son los costos que tienen que ver directamente con el

proceso productivo.

Costo de Comercializacion: Son los costos que intervienen en el proceso de

venta de los bienes o servicios a los clientes.

2.3MARCO ESPACIAL *

El presente estudio se realiza basado en los estados de resultados presentados
por el departamento de contabilidad de nuevo horizonte S.A.S, con asiento
principal de negocios en la carrera 24 # 20 — 58 de la ciudad de Pasto capital del
departamento de Narifio.
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2.4 FUENTES

2.4.1 Fuentes primarias

Las fuentes primarias que fundamentan la teoria del presente trabajo aplicado son
las memorias de la céatedra de analisis financiero del diplomado, Yy
conceptualizaciones directas de libros especializados.

2.4.2 Fuentes secundarias

El presente marco adicionalmente se estructuré con algunos trabajos personales
relacionados, resumenes y articulos encontrados en la red.
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3. ASPECTOS METODOLOGICOS

3.1TIPO DE ESTUDIO

El presente trabajo, se presenta como un estudio de tipo EXPLICATIVO, puesto
que el resultado final serd una variedad de explicaciones sobre el resultados de
las operaciones contables de la organizacion, con las cuales se desarrollara las
conclusiones y recomendaciones que se plantearan como medidas de contencion,
no obstante, se debe aclarar que la utilizacién de esta tipologia de estudio no
excluye en ninguna medida los principios del tipo descriptivo y correlacional.

3.2 METODO DE INVESTIGACION

Al referirse el titulo del presente estudio a la realizacion de la evaluacion
financiera de los estados contables de constructora nuevo horizonte SAS,
basicamente se esta definiendo que la metodologia a utilizarse en este trabajo es

de tipo aplicativa.

Dicho esto, se debe indicar también que este estudio aplicado tendra dos
caracteristicas fundamentales, por cuanto tendra un caracter exploratorio al
correlacionar mediante las variables financieras las condiciones en las que se
presenta la formulacion del problema, con lo cual se tendra una aproximacion de
lo positivo o negativo de dicha formulacién; y también se encontrara
caracteristicas de una investigacion descriptiva, respecto a las particularidades

mas relevantes del comportamiento de los diversos ratios aplicados

3.3 FUENTE Y TECNICA DE RECOLECCION DE INFORMACION

Para la aplicacién del presente estudio se hace imprescindible el uso de los

estados financieros de la empresa, concretamente del estado de resultados vy el
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balance general, la entrega de estos fue aprobada para la realizacion de este
trabajo directamente por el gerente general de la compafiia, y el director

financiero de la misma.

Ademas, se utilizaran documentos e informes de entidades especializadas como
el DANE, CAMACOL, CELAC, CAMARA DE COMERCIO DE PASTO, entre otras

3.4 INSTRUMENTOS PARA LA RECOLECCION DE INFORMACION

Al tratarse de una informacién ya existente, y ademas avalada por la gerencia, y
contadores de la organizacion, se hace innecesaria la utilizacion de un
instrumento de recoleccion de esta, mas alla de la recepcion en medios

magnéticos por parte de los encargados de la organizacion.

En lo que respecta a la documentacion de las entidades descritas en el sub

numeral anterior, esto se realizara directamente desde sus paginas oficiales

3.5 TRATAMIENTO DE LA INFORMACION

La entrega de la informacién se realiza en medio magnético y de forma impresa,
en el caso del medio magnético se recepcidnan imagenes tipo escaner en formato
JGP, esta informacion presentada por la constructora nuevo horizonte SAS se
dispuso en hojas de célculo de Excel, por cuanto este programa facilita la
organizacién y aplicacion de los ratios de forma facil y precisa, con ello, se

desarrollara el objetivo de el presente documento haciendo uso de graficos.
A los apartes necesarios de la documentacion de entidades identificadas como

una autoridad en el asunto especifico, se presentaran dentro del estudio como

imagenes tomadas directamente del informe, el cual ser& citado estrictamente.
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3.6 PRESENTACION DE LA INFORMACION

Se presenta los resultados en el desarrollo del presente trabajo en forma de
tablas, cuadros, formulas, arboles, graficos, entre otros, de forma ordenada y
coherente que permita una facil comprension para cualquier usuario interesado en

este analisis.
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4. PRESENTACION DE LA EMPRESA

4.1 REFERENCIA EMPRESARIAL SEGUN LAS NOTAS DE ESTADOS DE
RESULTADOS

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
A 31 DE DICIEMBRE DEL 2012

NOTA1
NATURALEZA JURIDICA, FUNCION SOCIAL Y OBJETO

NUEVO HORIZONTE S.A.S, CON NIT 814.001.131-4. Es una Sociedad por Acciones
Simplificada, su objeto social principal: la urbanizacién de terrenos, la venta de parcelas y lotes de
terrenos, la construccion y venta de las casas, apartamentos, locales comerciales, granjas de
recreo y similares en tales terrenos, asi como el corretaje, administracion y avaluo de bienes
raices, tanto urbanos como rurales, propios o ajenos. La sociedad fue constituida el 5 de
Septiembre de 1.997, mediante escritura publica No 4303 de la Notaria 4° de la Ciudad de Pasto, y
Por acta nimero 134 del 18 de mayo de 2011 junta general de socios, inscrita en la cdmara de
comercio el 28 de junio de 2011 bajo el nimero 8053 del libro IX, se transformé de sociedad
limitada en sociedad por Acciones simplificadas bajo el nombre de NUEVO HORIZONTE SAS

NUEVO HORIZONTE SAS, se encuentra certificada por Sistema de Gestion de Calidad, debido al
cumplimiento de los requisitos de 1ISO09001:2008 para las actividades DISENO, CONSTRUCCION,
PROMOCION Y COMERCIALIZACION DE VIVIENDAS Y EDIFICACIONES segun el Certificado
C009/3003.

Encontrandose debidamente registrada en la camara de Comercio de Pasto, en el Registro
Nacional de Proponentes y en desarrollo de su actividad puede celebrar contratos con entidades
publicas y privadas tal como lo expresa su objeto social.

SITUACION TRIBUTARIA

La empresa fue calificada como Gran Contribuyente mediante la resolucion No. 14097 del 30 de
diciembre de 2010 emitida por la Direccion de Impuestos y Aduanas Nacionales. DIAN

Es responsable del impuesto a la renta y complementarios, del impuesto a las ventas, agente
retenedor de IVA, de retencién en la fuente, e Industria y comercio.

llustracién 93 naturaleza juridica, funcion social y objeto (nota contable 1)
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NOTA 2
NATURALEZA JURIDICA, FUNCION SOCIAL Y OBJETO
COMPOSICION DEL CAPITAL SOCIAL

A la fecha de corte, la sociedad tiene un capital compuesto por 1000 cuotas por un valor nominal
de $1.000.000.00 c/u. compuesto por dos (2) socios con una participacion asi: el 50% del capital
le corresponde al socio German Mora Insuasti, y el 50% del capital al socio Victor Rivas Martinez

llustracién 94 naturaleza juridica, funcion social y objeto (nota contable 2)

4.2 HISTORIA

Constructora nuevo horizonte SAS, fue creada el 5 de septiembre de 1997, y
transformada a SAS el 28 de junio de 2011, con una trayectoria de 15 afios en el
mercado se puede visualizar en su portal web una envidiable cantidad de

proyectos realizados, terminados y en desarrollo.

Es una empresa joven, pero a juzgar por sus logros tiene una gran perspectiva
futura, no solo en el ambito local si no en esferas mucho mas grandes, y por este
actuar en pro del desarrollo local ya ha tenido reconocimientos como la
nominacién a los premios portafolio en la categoria de responsabilidad social8, el
cual Se concede a compafiias que se caractericen por su contribucién activa y
voluntaria a la mejora social, econémica y ambiental de pais, por lo cual fue

exaltada por CAMACOL Narifio, en los siguientes términos

“CAMACOL Narifio® se permite felicitar a la Constructora Nuevo Horizonte
por la Nominacién al Premio Portafolio, por la generaciéon de empleo y la

Ejecucion de Planes de Vivienda Para las familias mas vulnerables.

® http://www.portafolio.co/especiales/premios-2013?tab=nominados
° http://www.camacolnarino.org/noticias/item/131-constructora-nuevo-horizonte-
nominada-por-nariio-a-premio-portafolio#.U3wWQndlizI8
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El diario lider en Economia y Negocios Portafolio de El Tiempo Casa
Editorial, realiza anualmente la entrega de los Premios Portafolio, con el fin
de resaltar el esfuerzo de organizaciones y personas que han llevado a
cabo una gestion destacada y contribuyen decididamente con el

mejoramiento econdmico, social y académico de Colombia.

Para este afo, por el departamento de Narifio, fue nominada al premio
Portafolio, la empresa constructora Nuevo Horizonte SAS, en la modalidad
de Responsabilidad social empresarial, premio que se concede a
compafiias que se caractericen por su contribucién activa y voluntaria a la

mejora social, econémica y ambiental de pais”.

Esto no ha sido futo del azar, la suerte o el destino, pues a la cabeza de esta
importante empresa de nuestro departamento se encuentra un lider del cual se
podria establecer catedras académicas regionales, pues no conozco en lo
personal una empresa local que en 15 afios haya dado tantos frutos y sea

renombrada en el argot nacional de las empresas constructoras mas importantes.

A esta gestibn se adiciona el reconocimiento como hombre del afio de la

premiacion correo del sur, cuyo lema es “Trabajamos por Narifio desde Narifio”.

El pasado viernes 20 de diciembre se realizé la XXXIX Premiacion Correo
del Sur'®, certamen en el que se proclama a los méas destacados en los
campos de la radio, prensa, television, cultura y civismo con el lema

“Trabajamos por Narifio desde Narifio”.

El Doctor Victor Rivas recibio el premio en la categoria de Hombre del Afio

2013, reconocimiento por su gran trayectoria en el sector construccion y

% http://www.nuevohorizonte.com.co/index.php/noticias-construccion-pasto/item/158-doctor-
victor-rivas-hombre-del-afio-2013

72



como el mas destacado empresario de Narifio. Sus conocimientos y
experiencia ubican a su empresa, la constructora Nuevo Horizonte como

una de las mas importantes de sector construccion en el departamento.

Quince largos afios de trabajo brindando opciones de vivienda con las
cuales ha favorecido a miles de familias que han logrado convertir su suefio

de tener un nuevo hogar.

Este premio se une a varios reconocimientos que a lo largo de este afio ha
conseguido la Constructora Nuevo Horizonte, Unica empresa narifiense en
ser nominada a los premios que entrega cada afio el diario lider en
Economia y Negocios Portafolio de EL TIEMPO Casa Editorial, en la
modalidad de Responsabilidad social empresarial por su trabajo y proyectos

gue involucran a la comunidad en el logro de un bienestar comun.

Y culminando con esta breve exaltacién a la gestion, es importante resaltar la
obtencién de la certificacion de calidad Co09/3003 por cumplir con los requisitos
de la norma técnica ISO 9001-2000 SGC en disefio construccion, promocion y

comercializaciéon de viviendas y edificaciones (ver ilustracion 95)

4.3 MISION

Somos una empresa del sector de la construccion, que utiliza la mejor tecnologia,
materiales certificados y profesionales competentes, para generar bienestar y
mejorar la calidad de vida de nuestros clientes, respetando el medio ambiente y
generando rentabilidad para la empresa.
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4.4 VISION

Nos vemos como la empresa lider en el sector de la construcciéon en el
departamento de Narifio con proyeccion nacional por: el servicio al cliente, el uso
permanente de nuevas tecnologias, materiales certificados, cumplimiento y

especialmente por la calidad de nuestro capital humano.
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BUREAU VERITAS

Certification

Certificacion
Osorgads

NUEVO HORIZONTE S.A.S.

CARRERA 24 No. 20 - 58 BARRIO CENTRO OFICINA 106 CENTRO DE NEGOCIOS CRISTO
REY, PASTO

COLOMBIA

BVQI Colombia Leda. certifica que ¢l Sistema de Gestion de Calidad de la
organizacidn mencionada ha sido evaluado vy se muestra acorde con lox
requerimicntox de la norma detallada a contimwacion

NORMA

ISO 9001:2008

ALCANCE DEL SISTEMA

URBANIZACION DE TERRENOS, CONSTRUCCION Y VENTA DE CASAS,
APARTAMENTOS, LOCALES COMERCIALES Y GRANJAS DE RECREO. DISENO DE
PROYECTOS ARQUITECTONICOS, CIVILES, INSTITUCIONALES. HOSPITALARIOS,

MULTIFAMILIARES, DISENO Y CONSTRUCCION DE REDES DE ACUEDUCTO,
ALCANTARILLADO. PLUVIAL. ELECTRICAS, INCENDIO, GAS, CITOFONIA. TELEVISION

Feche de aprobaciin origisl Octubre 21, 2013
Sigleter @ wva contienm ¥ sotifactoria operacidn del Sistema de Gestion de Calidad de la orgamizockon,

el certificadn ex vilider hasta Octubre 20, 2016
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llustracidon 95 certificacion de calidad
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5. ENTORNO EMPRESARIAL (ambiente externo)

5.1 CONTEXTO ECONOMICO PAIS REGION

PV - . " —_y Centro de estudios de la
\,VJ 1= SOV AN (T construccion y el desarrollo

urbano y regional

Institucion fundada en 1973

CONTEXTO SECTORIAL
PASTO — NARINO

Actualizado a: Febrero de 2011

I ESTADISTICAS GENERALES

1. Producto Interno Bruto

Crecimiento del PIB de Narifio y Colombia Crecimiento del PIB de trece departamentos y Colombia
2001 - 2007p 2007p

81 81 gp
e T4 74 75

2 = = o = =

=
g 3
g &
=

Narifh
Colombia

2001 2002 2003 2004 2005 2008 2007p

None d& Santande

p: Datos preliminares

- Datos prefiminan Fuente: DANE. Cuentas Nacionales

Fuente: DANE. Cuentas Nacionales

llustracién 96 VARIACION DEL PIB Y FLUCTUACION 2007 (PR)

Visto en la ilustracion 96 en color rojo el comportamiento nacional del PIB frente a
los resultados del PIB departamental hasta el afio 2007 (pr), se entiende que dicho
comportamiento nacional ha fluctuado de forma estable y con tendencia a la
alza, a diferencia del comportamiento departamental, el cual en el Gltimo periodo
es decreciente con una pendiente pronunciada de mucho riesgo, aunque su ciclo
también es creciente, Pero muy por debajo de la media nacional que alcanzo
niveles del 7,5% frente a un 4,6% local, el crecimiento mas bajo de las trece
economias comparadas en el grafico de barras referido. Este no es un buen
referente a la hora de invertir, por cuanto los ciclos econémicos volatiles no

ofrecen seguridad a la hora de inyectar capitales en ese tipo de economias.
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En la siguiente imagen (ilustracion 97), se visualiza un panorama mas actualizado,
y con un departamento de Narifio algo mas de la mano con el comportamiento del
crecimiento nacional, ya que el crecimiento a 2011 (por) asciende a 4,2%, frente al
5,9% nacional, pero con lo dicho anteriormente, no es un panorama que deba ser

tomado como absoluto, puesto que el ciclo econdémico de la region es muy volatil.

BOLETIN ESTADISTICO - CONTEXTO SECTORIAL
PASTO — NARINO

Actualizado a: Septiembre de 2013

1. ESTADISTICAS GENERALES

1. Producto Interno Bruto®
Crecimiento del PIE de Marific y Colombia Crecimiento del PIB de trece departamentos y Colombia
2001 - 2011pr 2011pr
4 8
26
2 24
2
a7
10 0
1B
6
&8 14
#£ 12
] 10
8 60 58 g1 . 5.9
a 4.8 5.1
4 - :
2
2 1] -
213 5 ¢ o5 2 28 8 8355 £ 2
- §E 23 3 85 £ 5 35 333§ 5§ 8§
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2008 2010p2011pr & S A & x R & 3 8
e @ & ®
[ —— = 3
"Mueva base afic 2005, cambio en la metodologia *Muewa base afic 2005, cambio en la metodologia
p: Datos provisionales pr: Datos preliminares

pr: Datos preliminares Fuente: DAMNE. Cuentas Macionales
Fuente: DANE. Cuentas Maciocnales

llustracién 97 VARIACION DEL PIB Y FLUCTUACION 2011 (PR)
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PIB Percapita Tasa de crecimiento del PIB percapita
2007p 2007p

Colomtia 8.231,163 8478
Eogotd D.C. 10,168,285 74 7170 70 5 os
Santander 2253508 > 83 g2 83
Vals 7012813 5 56 ..,
Antioquia £,885,652 5.0
Mata 8,115,551 " 57 44
Rizaralda 5.208,184 4 13
Atantics 5177325
Boivar 5,021,659 31
Caldas 5,020,271 2
Taima 4,320,100
Quindia 4188220
Cérdaba 3,578,857 g £ '"_f: £ 882038 3 X 2 3 2 5
Horte de Santander 3,412,604 E E’ g _g_: _,Ef S = g E E E g = g _E
Nario | 208715 . . = z = g € ¢ 5 O 3
o 3000000 6000000 6000000 12,000,000 %
; 5
p: Datos prefiminares p: Datos preliminares
Fuents: DANE. Cuentas Nacionales Fuente: DANE. Cuentas Macionales

llustracion 98 PIB per capita y tasa de crecimiento 2007 (por)

Sigue siendo una disyuntiva la decisidbn de invertir en la region basado en
aspectos relativos a la demanda, puesto que el ingreso per cépita (por) a 2007
ascendia a los 2.969.715, con un crecimiento promedio del 3,3% como se observa
en la imagen 98, este creci6 hasta los 4.082.378 pesos en 2011(por) segun lo
visible en la Ilustracién 99, lo cual no es tan bueno si consideramos que este

ingreso crecidé a una tasa del 2,9%, una cifra por debajo de la inflacion.
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PIE Percapita Tasa de crecimiento del PIB percapita

2091 pr 2011 pr
F 26 -
Colomba 24 4
Wem MR 22 4
il 20 4
Boge 173
Santaner 18
Vale 16 A
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Baifar 124
Afsnic 10 1
sty 57
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0 300000 81000000 8000000 12,000,000 15002000 18,002,000 21.000.00 & @ o
=
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2
*Mueva base afio 2005, cambio en la metodologia "Mueva base afio 2005, cambio en la metodologia
pr: Datos preliminares pr: Datos preliminares
Fuente: DAME. Cuentas Nacionales Fuente: DAME. Cuentas Nacionales

llustracion 99 PIB per capita y tasa de crecimiento 2011 (por)

Crecimiento del PIB del sector de la construccidn de
Marifio y Colombia
2001 - 2011pr

70

//l

0
2001 2002 2003 2004 M 2006 2007 2002 2009 2ETE-!_BZE'Y1pr

—— i —— ol

"Mueva base afio 2005, cambio en la metodologia
p: Datos provisionales

pr: Datos preliminares

Fuente: DANE. Cuentas Nacionales

llustracion 100 crecimiento del PIB construccion

Por si lo anterior no fuera poco, al detallar la ilustracién 100 del crecimiento del
PIB de la construccion observamos que en lo que respecta a la participacion
nacional las variaciones son equilibradas no tan distantes de los periodos
anteriores, aunque su tendencia si se presenta a la baja, pero en lo que respecta

al PIB departamental de la construccion, segun estas estadisticas del CELAC,
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Narifio, desde el afio 2001 hasta 2011 (por) ha tenido una importante reduccion en
el crecimiento pasando del 60% de la participacion de este rubro en el PIB local, a

niveles de menos 5% aproximadamente segun la proyeccién a 2011.

5.2 CONTEXTO MUNICIPAL

9. Poblacion
Poblacion Pasto, 2005 Proyeccionas de poblacion
Aapacio Total Hombre — Foblann
mirurd 030 08 2011 A Junio 30 de 2012 & Junio 30 08 2013

Wi de habitantss BOE Cabscera | Resto Tofal | Cabecera | Resto Total | Cabecaa | Raslo Total
Bogats, 0.C. 7est7iE]  ieoss| 7asread] 7asaiss|  tdpd| 7571343] 7658081 165253 7674.368)

NimerD e hogares %074 [Medeiin pazased] a7 2asezad] 2asiia]  mem samnn| aasoml  sioed 2
zal poao0e] e o2osoem| 2osenin] seens| oonefdd] 228305 el 231066

Nimem de Wvlendas B3 |Bamanquia 1.188.767) R I T 2182 1200820 1202749 4157 1206048
CataEna 911271 poog]  osmsel  opaana]  wesd  werns|  wama] s oracnd

Potiaion de muferss (%) 27 [coet 503,52 R B R S e S

R ; Bucammanga SieaTi srel  ssziel  siecis B IR =

) 20 [iague 01364 0050  5a203|  S07.a%| 0040  SanE0s|  Si2631|  aods] 40Ty
Perim smetn|  7aamo]  esoes]  aseenr]  saens]  ssazan]  asia] mard e
Vilavicenclo spas]  mas]  aiosd  awmeon|  msm]  ssoame|  smesm] sl seaand

Fuente: DANE. Censo 2005 Wanizales B B B I
Pasto EEEEE I D D B D I . |
Womera 31013 sweet] 41579 aaain| wraee|  4omavs]  asoges| wosd] ey
Amenia 262565 EE T 73| omps| 285 =
Total Naclonal | 34es2am| 11960728 acosncee] ssamroms] 11aeazs sseravd) asessns] 112simad am70eq

" Basadas en la extrapolacion del comportamiento de conciiacion del pericdo 1885-05
Fuente: DAME. Censo 2005

llustracién 101 poblacién municipio de pasto (proyecciones en base a censo 2005)

Con poco mas de 428.000 habitantes Pasto solo representaria un atractivo en la
para las actividades inmobiliarias y de construccion en lo referente a demanda
insatisfecha por la diferencia de mas de 9000 unidades de vivienda entre la
cantidad de viviendas construidas y la cantidad de hogares en el municipio, lo cual
proviene de una Procion de 1,09 hogares por cada vivienda construida, teniendo
en cuenta que cada hogar es de aproximadamente 4,22 personas segun censo del
2005. (Ver llustraciones 101y 102)
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Promedio de hogares por vivienda en Narifio y Colombia

Tamano promedio del hogar en Marino y Colombia Censo 1993 vs. Censo 2005

Censo 1993 vs. Censo 2005

520

sap 449 a3 102 10
0,83

0.2 1

0.6 1

Namere de personas
w
Namero de hogares

Total Cabecera | Resio Total Cabecera| Resto Total Cabecera| Resto Total Cabecera | Resto

Marifio Colombia Marific Caolombia

MCenzs 1993 B Censo 2005 B Censo 1863 W Censo 2005

Fuente: DANE. Censcs 1993 y 2005 Fuente: DAME. Censos 1993 y 2005

llustracion 102 tamaiio promedio de los hogares

Area aprobada para construccién segin licencias {m2)
Acumulado 12 meses a julio
Marifio
2001 - 213

450.000
400.000
350.000 4
300.000 4
250.000
200.000 A
150.000 A
100.000 A

50,000 4

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2000 2010 2011 2042 2013

—— - e T mmrs

Fuente: DANE. Licencias de Construccion

llustracién 103 licencias de construccion

81



Area aprobada para vivienda segan licencias (m2)
Acumulado 12 meses a julio
Marifio
2004 - 2013

400.000 -
350.000 -
300.000
250.000 -

200.000

mz

150.000 1
m

100.000
50.000 -
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e Tom s — WS R |

Fuente: DANE. Licencias de Construccion

llustracion 104 tipo de construccion frente al area aprobada para vivienda

Asi las cosas, en ese margen de demanda insatisfecha se puede observar que la
cantidad de licencias por éarea aprobadas para la construccion tienen un
comportamiento creciente, pero esta tendencia es fruto de las construcciones para
unidades de vivienda como se observa en la fluctuacioén roja de la ilustracién 103,
y aunque las construcciones de otro tipo (serie verde) no son tan representativas y
su tendencia es conservadora, también es de anotar que dentro de las licencias
aprobadas para vivienda, la participacion realmente sobresaliente es la del tipo no
vis, dentro de las cuales se deberan encontrar las remodelaciones y ampliaciones
en suelo propio, cuyo objetivo es suplir en unos casos la necesidad de espacio
para los hogares crecientes dentro de la misma familia y en otros como fuente de
ingresos alternativa por qué se hace colocacion de estas areas para
arrendamientos y anticresis (ver ilustracion 104 en rojo tipo vis, azul total, y
verde tipo no VIS)
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4. Tipo de vivienda, 2005

Tipo de vivienda
Pasto, 2005

70 1 65,1

30 1 26,6

82

o] , I

Casa Apartamento  Tipo cuanto Ot"ochﬂo de
vivienda

Fuente: DANE. Censo 2005

llustracién 105 tipo y tenencia de la vivienda

5. Tenencia de vivienda, 2005

Tenencia de vivienda
Marifio, 2005

Sin informacian

Otra situacion

Fosesion sin
titulo

Usufructo

Propia

Arriendo o
subarmiendo

o 10 20 30 40 50 &0 70
% de hogares

Fuente: DANE. Censo 2005

El censo mas proximo (2005) arrojo como resultado que el 65,1% de las unidades
de vivienda son casas, 26,6% apartamentos y el 8,2% tipo cuarto, también que el
59% de las viviendas ocupadas era propia, y el 22% vivia como arrendatario o
subarrendatario segun podemos ver en la ilustracion 105.
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Distribucion del total de viviendas segun estrato socioeconomico (Segin el servicio de energia eléctrica)

Marzo de 2013
Ciudad Estrato - % viviendas

Uno Dos Tres Cuatro Cinco Seis Total
Bogota D.C. 69 356 356 136 47 37 100,0
Medellin 10,9 M6 207 11,6 B 46 100,0
Cali 16,6 270 322 126 87 30 100.0
Barraniquilla 1 17 244 13.0 53 41 100.0
Bucaramanga 145 196 254 EjNi] 32 57 1000
Cartagena 36,3 309 R 6,5 37 44 100,0
Clcuta 263 419 200 98 19 01 100,0
Pereira 15,6 331 184 15,5 104 6.5 100,0
lbagué 18,0 474 233 95 1.5 04 100,0
Manizales 10,0 44 384 14,3 49 a0 100,0
Pasto 225 27 23,6 8,5 27 0.0 100,0
Villavicencio 218 203 383 6 24 04 100,0
Armenia 22 266 303 10,0 95 15 100,0

Fuente: Superintendencia de Servicios Publicos - Sistema Unico de Informacion de Servicios Publicas, SUI

llustracidn 106 distribucion de viviendas segun estrato

De la ilustracién 106, se puede inferir que el 65,2% de la poblacion habita en
viviendas de estrato 1y 2, otro 23,6% en viviendas de estrato 3, con lo cual queda
sentado que aproximadamente el 90% de la poblacién tiene un modus vivendi

medio bajo.

™ Todas las ilustraciones (desde 96 hasta 106 fueron tomadas informe estadistico sectorial 2011

y 2013 disponibles en ww.cenac.org.co/index.shtml?apc=I1----&x=20152630
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5.3 LA ACTIVIDAD CONSTRUCTORA, COLOMBIA FRENTE AL MUNDO.

En la presentacion de resultados expuesto por CAMACOL, se puede visualizar
que la actividad constructora participa con un 5,2% en el PIB, y en una nota
aclaratoria se alcanza el 9% si se tuviera en cuenta el encadenamiento hacia
atras, esto vislumbra un ambiente con mucho potencial para el desarrollo del
sector y un crecimiento proyectado, notese que economias latinas que también
tienen dependencia econdémica en el petréleo , como es el caso de ecuador y
Venezuela, han tenido participaciones mayores que el caso nacional, en el caso
ecuatoriano como es bien sabido, por la inyeccion estatal en infraestructura vial

(ver ilustracién 107)

CAARA COLOVBIAA

El sector financiero juega un papel muy importante Wit
en el desempenfio del sector

2007, cartera hipotecaria como porcentaje del PIB de cada pais

Islandia
Dinamarca
Reino Unido
Nueva Zelanda
Irlanda
Estados Unidos
Portugal
Espafia
Alemania
Francia
Finlandia
Malasia

Italia

Chile:
México
Polenia
Brasil i e ——————
Serbia . Es importante desarrollar nuevos
Colombia X mecanismos para financiar la
Rumania X actividad edificadora y acentuar la
Perli 8 profundizacion financiera del sector
Rusia @ 1, hipotecario.
Argentina :

Nota: (*) La cifra de Colombia corresponde a 2008 e incluye |a cartera hipotecaria del FNA, cooperativas, fondos de empleados
y fondos de vivienda, banca, CCF, CISAYy titularizaciones.

Fuente: European Mertgage Federation, Bancos Cenfrales y Superintendencias de Bancos de cada pais, calculos del
Departamente de Estudios Econdmicos CAMACOL.

llustracion 107 actividad edificadora en Colombia

85



Bajo la perspectiva de la ilustracion 108 presentada por CAMACOL, encontramos
que el aporte de la cartera hipotecaria al PIB esta representado tan solo con 4
puntos, de ello es oportuno afirmar que la generacion de una mayor dinamica
entre el sector financiero y el comprador le inyectaria al sector de la construccion
mayores niveles de crecimiento, ademés de la posibilidad de incrementar la
propiedad de los hogares colombianos, el cual se encuentra en el nivel mas bajo
del estudio de CAMACOL (50%), en una comparacion frente a otras economias
latinas, como la venezolana, que cuenta con una tenencia propia de la vivienda de
81%, la peruana con un 79%, guatemalteca 78%, nicaragiense 77%, brasilefia
74%, hondurefia 72%, argentina, 71%, mexicana 69%, chilena 69%, y boliviana
con un 66 % de la tenencia en propiedad, donde muchas de estas no tienen la

misma capacidad de la economia colombiana (ver ilustracién 1092

CLARAAL T
CAMARA COLOVBIANA
DE LA CONKTUCTION

La actividad edificadora en Colombia tiene gran potencial de
crecimiento

2007, participacion (%) porcentual de Ia actividad constructora en el PIB de cada pais

Irlanda
Espafia
Portugal
Hungria
Noruega
Italia
Alemania
Dinamarca
Reino Unido
Francia
Finlandia
Ecuador
Chile
Venezuela
Japén
China X g
Perl  — 5.6 9% del PIB colombiano incluyendo los
Colombia | — 5 — encadenamientos hacia atras (mineria)
Estados Unidos s 4 4 y hacia adelante (industria)
Guatemala |—" 4,0
México |— 40
Bolivia ] 2 4

19,6
19,0

Nota: La actividad constructora incluye edificaciones vy obras civiles. Las cifras de China y Japon estan a 2006
Fuente: The European Construction Industry Federation, Bancos Centrales y Departamentos Estadisticos de cada pais,
cdlculos del Departamento de Estudios Econdmicos CAMACOL.

llustracion 108el sector financiero y la cadena de la construccion

2 Entorno econémico del sector de la construccién, CAMACOL, Martha Elena Pinto de de hart, presidente
ejecutiva Cartagena de indias 3 de septiembre de 2009
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AMAR COLOVBIANA

Colombia: oportunidades para dinamizar la adquisicion de WA
vivienda

2005 — Caracteristicas de la tenencia de vivienda.

‘ Tenencia de vivienda — América Latina ‘
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Chile

Bolivia
Colombia

Venezuela
Guatemala
Nicaragua
Honduras
Argentina
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H Priopietario @ Arrendatario 4 Otro Tipo

Fuente: Tomado de CENAC, Contexto sectorial internacional, marzo de 2009. Datos de CEPAL y DANE (Censo 2005)

llustracién 109 tenencia de la vivienda en AL

5.4 PERSPECTIVAS DE CRECIMIENTO

Segiin CAMACOL?'3, “Narifio tiene un potencial importante para el crecimiento de

la actividad edificadora

En momentos en que la construccion encuentra en las regiones un desarrollo
importante, la capital de Narifio representa un gran potencial. Asi lo reconoce la
presidente de CAMACOL, Sandra Forero Ramirez, quien ve en las regiones un

gran soporte para el crecimiento de la actividad edificadora en los préximos afios.

Segun las cifras del DANE, Pasto pas6 de una tasa de desempleo de 16,3% en el
primer trimestre de 2011 a 11,2% al cierre del afio pasado. Si bien esta cifra sigue

13 Bogota, febrero 26 de 2013, http://camacol.co/noticias/narifio-un-potencial-importante-para-el-
crecimiento-de-la-actividad-edificadora
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siendo mayor al promedio nacional (9,6%), la tendencia en su comportamiento es

favorable.

Hoy, la construccion en Pasto emplea 9.000 personas, lo que representa un 5,5%
del total de puestos de trabajo, y si se tiene en cuenta que por cada empleo
indirecto se generan 1.4 indirectos, la actividad se convierte en un motor para

impulsar el empleo.

Por su parte, el volumen de licenciamiento muestra también un panorama
favorable para la construccion en la ciudad. A noviembre del afio pasado, se
registraron 391.081 metros cuadrados licenciados en Pasto e Ipiales, cifra
histérica en los ultimos afios. De este total, 319.995 metros cuadrados estaban
destinados para desarrollos de vivienda y 71.086 metros cuadrados para otros

destinos.

Sumado a esto, esta el impacto del programa de 100.000 viviendas con subsidio
pleno del Gobierno Nacional. Actualmente, estd contemplada la construccion de

4.544 viviendas en 18 proyectos para Narifio.

De esta forma, y al ser zona de frontera con Ecuador, Narifio se convierte en la
puerta mas importante para el comercio y la inversion en el sur del pais, lo que
representa una gran oportunidad para impulsar la economia, el empleo y la

actividad, en el marco de un desarrollo urbano organizado”

Con esas palabras la presidente de turno formulo la tesis de que Narifio tiene gran
potencial para el desarrollo de la construccién, porque hay mucho por hacer, un
mercado no tan cargado de competidores te gran envergadura, donde Narifio
aporta a 2013 una variacion al movimiento nacional del area aprobada para la
construccion del 0,8%, esto lo ubica por encima de grandes regiones como el
atlantico, que aporto solo con un 0,2 a dicha variacion, el valle del cauca que tuvo
un aporte nulo de 0% e incluso por encima de Bogota DC que tuvo una
participacion negativa del 3,7.
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2. RESULTADOS POR DEPARTAMENTOS Y BOGOTA D.C.
2.1 Anual

El aumento de 18,8 % en el drea total aprobada bajo licencias en agosto de 2013 obedecid en mayor medida a la
variacion del drea aprobada en el departamento de Antioguia, que aportd 5,5 puntos porcentuales a la variacion; le
sigue en orden de importancia, el departamento de Tolima que sumd 4,8 puntos porcentuales a la variacién anual. Por
otra parte, el departamento de Cesar y la ciudad de Bogota restaron a dicha variacién 5,6 y 3,7 puntos porcentuales,

respectivamente (grafico 10 y anexo A7).

Grifico 10

Contribucién a la variacion anual del drea aprobada segin departamentos y Bogota D.C.
88 municipios

Agosto de 2013
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Fuente: DANE - Estadisticas de Edificecion Licendas de Construcdon

La cobertura a nivel de departamento corresponde a los municipios gue hacen parte de la muestra. Para conocer los municiplos de cobertura remitase a la ficha
metodol dgica.
MOTA: La diferencia en la suma de las variables, obedece al sistema de aproximacion en el nivel de digitos trabajados

vy d Ane. gor.co

llustracién 110 contribucidn a la variacién anual licencias

Fuente DANE™

4 Boletin de prensa DANE Estadisticas de Edificacion Licencias de Construcciéon Bogota D. C., 17 de
octubre de 2013
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6. EVALUACION FINANCIERA

6.1 ESTADOS

6.1.1 Estado de resultados comparativo

NUEVO HORIZONTE SAS
NIT 814.001.131-4
ESTADO DE RESULTADOS COMPARATIVO

. < VARIACH
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GRESOS OF T | TR T~ L e et T |
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6.1.2 balance general comparativo

NUEVO HORIZONTE SAS
NIT 814.001.131-4

ANOS 2010-2011-2012

BALANCE GENERAL COMPARATIVO

CUENTA
DISPONIBLE : B o5 56
DEUDORES 8, 349 921 639 5 161,230. 403
18, Al .
INVERSIONES 506,072 884 929.881.084 1,348 572 B84
INVENTARIOS 1.614.484.812 5,769,764,104 16.,275.821.363
PROPIEDAD, PLANTA Y E( 76,696,616 20,225,806 3,628,227 426
INTANGIBLES 370,167,653 410,167 653
VALORIZACIONES 12,641,769 ,488 12.641,769.488
CARGOS DIFERIDOS Y 538,006,430
VALORIZACIONES 12 641 769 488

RIE 78 3, 7 087,755
OBLIGACIONES FINANCI 556,065,820 670,611.845 63,200,855
|PROVEEDORES 249 256,087 836,174,722 £29.070,021
CUENTAS POR PAGAR 791,201,060 2,762,246.974 1.758.541.370
IMPUESTOS, GRAVAMENE 147 853,908 318,407,108 202 503,044
OBLIGACIONES LABORALES 55.316.218 108 682 4656
"PASIVO NO CORF 559,016.: 37.496,1 :
OBLIGACIONES FINANCI 4, 589 268, 446 6,008, 112,876 12.862.402,794
PASIVOS ESTIMADOS Y P 47 917,259
CUENTAS POR PAGAR 1.049.331,379
OTROS PASIVOS 951,832,615 2429 383,273 8.767.212,356

CAPITAL SOCIAL 500,000,000 500,000,000 1.000.000,000
0 0 0

RESERVAS 72.091.378 72.091.376

RESULTADOS DEL EJERC] 212,300,473 97.095,037 |10

RESULTADO DE EJERCIC 337,516,138 549,915,611

SUPERAVIT POR VALORIZ. 5,360.224,488

Vic MARTINEZ

P N

llustracién 112 balance general comparativo Nuevo horizonte
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En los resultados presentados para el periodo 2012 (ver ilustraciéon 111)
encontramos que Nuevo horizonte SAS registro ventas por $7.109.204.147 pesos,
y cuenta con una nomina de cerca de 50 millones de pesos mensuales, percibio
$146,087.790 pesos como ingresos provenientes de operaciones diferentes a la
de su objeto social, y aporto en este ejercicio con 179.788.090 pesos a los
impuestos de la nacion, los cuales, si se permite la comparacion, fueron saldados
aproximadamente con los ingresos no operacionales, y le dejo a los socios una no
despreciable suma en ganancias de $365.024.305 las cuales en comparacion con
el periodo anterior crecieron en un 276%, cifra envidiable de crecimiento para

cualquier administracion.

Ademas una solidez empresarial respaldada por 40.386.930.103 pesos de activos
los cuales crecieron en un 49,9% frente al periodo anterior, cuya principal cuenta
en este crecimiento puede ser sustentada por el crecimiento de cerca del 200%
del inventario y un estrepitoso crecimiento de las propiedades planta y equipo en
17843,5%, que debe entenderse desde el punto de vista del porcentaje, no desde
al valor monetario, el cual asciende a $ 3.629.227.426, que representa solo un 9%
de la totalidad del activo.

Lo anterior tiene mucha cara de ser un buen resultado empresarial, pero
retomemos la formulacién del problema creado en la presente documento en el
gue se cuestionaba el ¢ Como se relacionan los diferentes movimientos contables
de la empresa, y que efecto han tenido dichas relaciones con la situacion
economica actual de la misma?, y con ello develemos el asunto de que tan buenos

o malos han sido los resultados presentados en el desarrollo empresarial.

Para esto primero retomemos algunos aspectos conceptuales necesarios para el

desarrollo analitico financiero del presente capitulo.
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Debe ser claro para el interesado en esta interpretacion, que nuestro enfoque se
presenta desde el punto de vista financiero y no desde el punto de vista contable,
pues dos grandes diferencias relativas a estas dos ramas son, por una parte que
para la contabilidad, es inversion todo aquello que se adquiere y hace parte del
haber empresarial, y para las finanzas, la inversion se encuentra en yuxtaposicion
al criterio de llamarla como tal a todo aquello que se adquiere para generar
mayores beneficios; y por otra parte que en contabilidad se le llama capital de
trabajo a la diferencia entre el activo corriente frente al pasivo corriente, y para las
finanzas el capital de trabajo es el resultado de la sumatoria de los activos
corrientes, cuya diferencia con los pasivos corrientes se denomina capital de

trabajo neto

6.2 ANALISIS HORIZONTAL Y VERTICAL

Dada la naturaleza del presente estudio, no fue posible determinar si existen
objetivos basicos financieros perseguidos por esta organizacion, asi que se
trabajara bajo el supuesto basico en el que toda organizacion busca que lo que
invierte contablemente brinde frutos financieros favorables mayores a los
beneficios de colocar ese capital en cuentas a DTF de captacién de 3,69 EA y
productos del sistema financiero como CDT (Superiores a 360 dias 4,92% EA), o
acciones de la bolsa, y esto se convertiria en un objetivo basico financiero de

rentabilidad
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Tabla 1 analisis financiero, estado de resultados

ESTADOS DE RESULTADOS COMPARATIVOS ESTRUCTURA PARA ANALISIS FINANCIERO

PERIODOS 2010-2011-2012 NUEVO HORIZONTE

ANALISIS
PERIODOS ANALISIS VERTICAL HORIZONTAL

CUENTA

\
\
(=) ‘
[Tz
s \
N \
I \

() \ \
(-) | Gastos financieros 0,0%| 0,0%| 0,0%

(=) |Utilidad antes de impuestos 317.014.139 296.745.037 544.812.396 | 1,8%| 2,4%| 7,7% -6% 84%

(=) |Utilidad neta del ejercicio 212.399.473 97.095.037| 365.024.305 1,2%| 0,8%| 5,1% -54% 276%
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En lo concerniente al analisis financiero del estado de resultados (tabla 1),
podemos observar que las ventas para el afio 2010 ascendian a 17.662.085.384,
en 2011 y 2012 se registraron ventas por 12.297.565.252 y 7.109.204.147
respectivamente, con lo cual se vislumbra peligrosas caidas en las ventas del 30%
para la comparacion de los afios 2010 frente al 2011, y del 42% para el analisis

horizontal de ventas en el 2011 frente a 2012.

El crecimiento de la utilidad en un 276% en el periodo 2012, (en valores
constantes solo crecié en un 72%) mas alla de cualquier cosa es fruto de la
eficiencia administrativa en la utilizacion de recursos, que lograron reducir en un
56% los costos de ventas frente al afio inmediatamente anterior y en 71% si lo
comparamos en valores constantes, con lo cual el margen de utilidad bruta del
periodo fue de 24,3% de la totalidad de ventas, y en el periodo 2011 solo un 5,1%

de lo vendido fue el excedente en utilidad bruta para enfrentar gastos e impuestos.

Se debe tener en cuenta que en el periodo 2011 los gastos de operacion redujeron
en 3,1 puntos porcentuales la utilidad bruta (ver grafico 1), y en el periodo 2012
estos gastos de operacion le redujeron 8,2 puntos porcentuales a la utilidad bruta,
con lo cual la utilidad operacional llego a un tope del 16,1% de lo vendido en 2012,
estos gastos de operacion que se habian reducido en 28% en el periodo 2010 —
2011, crecieron en un 58% en la comparacion 2011 — 2012, con unas ventas

menores no se justifica.

Importante el aporte de los ingresos no operacionales que en el afio 2010 no
tenian en absoluto una participaciéon y en el periodo 2011 se calcularon en
$193.881.160 millones, y aunque para 2012 estos ingresos se redujeron en un
25% frente al afio anterior, estos tuvieron una participacion mayor a la de los
periodos anteriores frente a las ventas al representar el 2,1% de ellas, logrando
subsidiar a la alza la utilidad antes de impuestos del periodo 2011, y 2012, del cual

se puede afirmar que no tuvo el mismo comportamiento en la utilidad antes de
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impuestos, por la responsabilidad de los gastos no operacionales los cuales

crecieron a un peligroso porcentaje del 403% frente al afio 2011.

30,0% e -
213% participacion de utilidades frente a ventas
25,0%

20,0% 16,1%
15,0%
10,0% | 7% 7,7% .

0 - 4% D 5,1%
5,0% 2,0% 1,8% 2,4% 1,2% 0,8%

0,0%

ejercicio

©
-
>
—
0
©
©
8
-
o)

Utilidad operacional

Utilidad antes de
impuestos

Utilidad neta del

H2010 ®2011 2012

Grafico 1 participacion de utilidades frente a las ventas

También el fisco tuvo que someterse a las consecuencias del manejo contable
pues para el periodo 10-11 Nuevo Horizonte SAS habia incrementado en 91% el
aporte al estado por cuenta del impuesto de renta, mientras que en el periodo 11-

12 esa cantidad de aportes se redujo en 10%.
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Tabla 2 Balance general comparativo, Activo

BALANCE GENERAL COMPARATIVOS ESTRUCTURA PARA ANALISIS FINANCIERO

PERIODOS 2010-2011-2012 NUEVO HORIZONTE

CUENTA PERIODOS ANALISIS VERTICAL ANALISIS HORIZONTAL
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Tabla 3 balance general comparativo, Pasivo
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Tabla 4 balance general comparativo, patrimonio
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El activo ha presentado en estos periodos evaluados presenta un comportamiento
creciente, que en el primer periodo sumaba $14.854.626.672 pesos en 2011 $
26.941.324.530 pesos y en 2012 ya habia llegado a los $40.386.930.103 pesos
con esto se ha calculado un crecimiento para el periodo 10-11 del 81,4% y del
49,9% en el periodo 11-12.

Este crecimiento se debe Unica y exclusivamente a la mejoria del activo de largo
plazo, que en el afio 2012 representa el 84.4% , el 71,3% en 2011y el 57,8% de la
totalidad del activo, frente al 15,2% del activo circulante en 2012, 28,7% en 2011y
el 42,2% en 2010; esto quiere decir por un lado que el activo de corto plazo
presenta en el periodo 10-11 un crecimiento del 23%, para el periodo 11-12 se
redujo en 21 puntos porcentuales, con lo cual se calcula que el decrecimiento real
en valores constantes es del 2%; y en contraparte el activo de largo plazo
presenta una fluctuacién creciente del 123% para el periodo 10-11, y del 78,3%
en el periodo 11-12, y si esta evaluacion la realizamos a valores constantes de
2010 encontrariamos que el crecimiento de 2012 en lo que respecta al activo no
corriente en estos periodos evaluados es de un 299%.

Esto, principalmente por el crecimiento de los inventarios de largo plazo y las
valorizaciones, en los primeros encontramos que provenian de un valor neto de
$1.614.484.812 pesos en 2010, 5.240.891.349 pesos en 2011, hasta alcanzar la
suma de $ 15.675.377.368, contablemente estan creciendo, y mucho, pero aqui es
donde nace la disyuntiva de las dos ramas (la contable y financiera), pues si bien
como es notorio se esta creciendo, este crecimiento es con capitales ociosos, que

incluso generan costos de mantenimiento.
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La parte positiva de la reduccion del capital de trabajo es la gran disminucién del
activo disponible, que en muchos casos también representa una tenencia de
dineros sin producir utilidades siempre y cuando la rentabilidad del activo sea
mayor que la tasa de captacion pagada en los servicios financieros Aunque aun no
hemos evaluado la financiacibn automatica, con lo cual analizar si son

posiblemente los dineros de pasivo corriente los que se tienen en el disponible

La totalidad del pasivo representa un 63% de la suma del pasivo mas patrimonio,
de esto en el afio 2012 el 7,3% hace parte del pasivo de corto plazo, en 2011
representa el 17,2% y en 2010 asciende al 11,7% del total de pasivo mas

patrimonio,

Composicion del pasivo + patrimonio

i pasivo corriente M pasivo no corriente E TOTAL PATRIMONIO

[

7,3%

2012 |, 56,2%

36,5%

17,2%

2011 | 31,3%

51,4%

11,7%
2010 | 37,7%
———————————

Grafico 2 Composicién del pasivo + patrimonio

Para tener en cuenta en este campo una gran participacion de obligaciones
financieras de largo plazo, que en 2010 representan un 30,9% del pasivo mas
patrimonio, en 2011 alcanzan el 22,3% de ellos, lo cual para nada quiere decir que

decrecio en el tiempo la participacion bancaria, pues son el 22,3% de 13.080.453.016
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de pesos, pero si que tiene una menor influencia en la totalidad del pasivo junto al
patrimonio, finalmente en el afio 2012 ascienden al 31,8% de la sumatoria pasivo
mas patrimonio, ello representa un crecimiento en el periodo 10-11 del 30,9%, y
del 114,1% en el periodo 11-12.

Siendo en 2010 el 50,6%, en 2011 el 51,4% y en 2012 el 36,5% del pasivo mas
patrimonio, encontramos que hay un crecimiento patrimonial, que para el periodo
10-11 fue del 84,5% y para el periodo 11-12 se incremento en una cifra
equivalente al 6,2% del pasivo mas patrimonio, para el caso del afio 2011
proveniente de un crecimiento en las valorizaciones que subieron en un 97,9%, y
para el periodo 2012, por un crecimiento del capital social y del resultado del

ejercicio que crecieron frente a si mismas en 100% y 275,9% respectivamente.
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6.3Estructura del activo con énfasis liquidez

Tabla 5 capital de trabajo (KT)

CAPITAL DE TRABAIO
2010 2011 2012 2010 2011 | 2012 |VAR10-11 |VAR1112
Disponible 12.331.080 859.594.756 382.134.456 0,20% 11% 6% 6871% -56%
Deudores 6.255.816.792 6.349.921.639 |5.161.230.403 99,8% 82% | 84% 2% -19%
Inventarios corrientes 0 528.872.755 600.443.995 0% 7% | 10% 14%
EEEEE | tome] ook toox|
Tabla 6 Capital de trabajo operativo (KTO)
CAPITAL DE TRABAJO OPERATIVO 2010 2011 2012 2010 2011 | 2012 |VAR10-11 |VAR1112
Deudores 6.255.816.792 |6.349.921.639 |5.161.230.403 100% 92% | 90% 2% -19%
Inventarios corrientes - 528.872.755 600.443.995 0% 8% | 10% 14%

Tabla 7 Capital fijo de trabajo (KFT))

CAPITAL FIJO DE TRABAJO 2010 2011 2012 2010 2011 | 2012 |VAR10-11 |VAR1112
Inversiones 506.072.884 929.881.084 1.348.572.884 23% 15% 7% 84% 45%
Inventarios Ip 1.614.484.812 5.240.891.349 |15.675.377.368 73% 85%| 76% 225% 199%
Propiedad, plantay equipos 76.696.616 20.225.806 3.629.227.426 3%| 0,33%| 18% -74%
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Tabla 8 activo operativo

ACTIVO O PERATIVO 2010 2011 2012 | 2010| 2011 | 2012 | VAR10-11 | VAR1112
KFT 2.197.254.312 | 6.190.998.239 |20.653.177.678| 26% | 47%| 78% 182% 234%
KTO 6.255.816.792 | 6.878.794.394 |5.761.674.398 | 74%| 53%| 22% 10% -16%

Tabla 9 pasivo operativo

PASIVO OPERATIVO 2010 2011 2012 ( 2010 | 2011 | 2012 | VAR10-11 | VAR1112
Proveedores 249.256.087 |836.174.722 |829.070.020 21% | 21%| 29% 235% -1%
Cuentas por pagar 791.201.060 |2.762.246.974|1.758.541.370| 67%| 70%| 61% 249% -36%
Impuestos, gravdmenes y tasas | 147.853.908 |318.407.108 |202.503.044 12% 8% 7% 115% -36%
Obligaciones laborales - 55.316.218 108.682.466 0% 1%| 4% 96%

Tabla 10 capital neto de trabajo (KTNO)

KAPITAL NETO DE TRABAJO 2010 2011 2012 ( 2010 2011 | 2012 | VAR10-11 |VAR1112
KTO 6.255.816.792 6.878.794.394 | 5.761.674.398 | 123% | 237% | 201% 10% -16%
PASIVO OPERATIVO 1.188.311.055 3.972.145.022 | 2.898.796.900 | 23% | 137% | 101% 234% -27%
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Financieramente hablando en nuevo horizonte SAS los recursos de corto
plazo que se utilizaba o en otras palabras el capital de trabajo necesario para
el desarrollo de sus actividades para 2010 se tasaba en $6.268.147.872
pesos, en 2011 en $7.738.389.150 pesos, y para 2012 se contrajeron hasta
llegar a $ 6.143.808.854 pesos, esto para el andlisis horizontal representa
en el periodo 10-11 refleja un crecimiento de un 23% , pero también en el
siguiente periodo 11-12, una contraccion del -21% en su crecimiento ver

tabla 5.

Enfocados especificamente en los recursos necesarios para la actividad
operativa encontramos que en el periodo 10-11 crecieron en un 10%, lo cual
es consecuencia de un crecimiento del 2% de la cuenta de deudores y la
disposicion de fondos en el inventario corriente con lo cual se paso de tener
$ 6255816792 pesos en 2010 a $ 6878794394 pesos en 2011; en el periodo
11-12 se detalla segun la tabla 6, una caida en el crecimiento del 16%,
efecto exclusivo del decrecimiento en un 19% de los deudores, aunque

subsidiado por un crecimiento del 14% de los inventarios corrientes.

En el capital fijo de trabajo, el cual es el capital de largo plazo que necesita la
organizaciéon para desarrollar sus actividades que en el periodo 10-11
crecieron en un 182%, y en el periodo 11-12 su crecimiento alcanzo el 234%,
esto por el crecimiento de los inventarios cuya participacion en el total del
capital fijo de trabajo en el periodo 2010 fue de $ 1.614.484.812 pesos, en
2011 de $ 5.240.891.349 pesos y en 2012 llegando a la suma de
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$ 15.675.377.368 pesos; también por el crecimiento de las inversiones, las
cuales en el periodo 10-11 crecieron en un 84%, y en el periodo 11-12
crecieron en un 45%; también por el crecimiento de la propiedad planta y
equipo el cual en el periodo 10-11 y el periodo 11-12 fue de -74% y de
17844%, lo cual no tiene una importancia vital pues en 2012 esta cuenta
representaba solo el 18% del KTF, y justificado en la construccion de su
propio centro de negocios. Ver tabla 7

Para el presente trabajo, se sintetiza que este crecimiento de inversion
contable no favorece a la organizacion pues su principal problema es que

estan acumulando muchos inventarios pero no los estadn comercializando.

Se consolida el KTF y el KTO, en el activo operativo, lo cual nos refleja que la
cantidad de recursos que nuevo horizonte SAS, para desarrollar sus
operaciones de largo y corto plazo en la parte operativa son crecientes y en
el periodo 10-11 crecieron en un 55 %, asi como para el periodo 11-12

crecieron al 102% ver tabla 8

El pasivo operativo (ver tabla 9) son aquellos fondos que subsidian
temporalmente la actividad operativa de la organizacion, por ello es optimo
contar con una buena cantidad de estos pasivos, con los cuales se obtiene la
financiacion automatica la cual por demas no tiene costos para la
organizacién, para el afio 2010 se contaba con $ 1.188.311.055 pesos para
financiacion automatica, en 2011 $ 3.972.145.022 pesos y en finalmente en
2012 $ 2.898.796.900 pesos, reflejando un crecimiento para el periodo 10-11

del 234%, y en el periodo 11-12 se redujo en 27%, esto por la gestién

106



negativa de las cuentas por pagar que se redujeron en el periodo 11-12 en

un 36%, cuando en 2012 representaba el 61% del pasivo operativo.

El capital neto de trabajo que la empresa debe financiar con capitales
costosos se ha manejado de forma no optima pero si adecuada, pues el
pasivo operativo en el periodo 10-11 crecio en un 234% financiando en 2011
con $ 3.972.145.022 pesos al capital de trabajo operativa, y aunque en el
periodo el periodo 11-12 el pasivo operativo se redujo en 27%, se subsana
en alguna medida por el decrecimiento también del KTO en un 16% en el

mismo periodo como se puede ver en la tabla 10

Tabla 11 Activo operativo neto

ACTIVO OPERATIVO NETO 2010 2011 2012

ACTIVO OPERATIVO 8.453.071.104 | 13.069.792.633 | 26.414.852.076

PASIVO OPERATIVO 1.188.311.055|3.972.145.022 |2.898.796.900

PASIVO OPERATIVO/KTO 0,19 0,58 0,50

Basado en el anterior resultado de la tabla 11, es propio deducir que por
cada peso necesario para financiar las operaciones de corto y largo plazo,
solo se tiene en el afio 2010 0,19 pesos de pasivo operativo para financiarlo,
en 2011 por cada peso necesario se tiene 0,58 pesos de la financiacion
automatica, y en 2012 por cada peso necesitado se cuenta con la mitad para
financiarlo y el resto debe ser subsidiado con recursos del patrimonio o del

pasivo que en cualquier caso son costosos
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6.4 RAZONES FINANCIERAS

6.4.1 De liquidez

Tabla 12 razon corriente

ITEM 2010 2011 2012 | VAR10-11 | VAR1112
Activo Corriente | 6.268.147.872|7.738.389.150 | 6.143.808.854 23% -21%
Pasivo Corriente | 1.744.376.875|4.642.956.867 | 2.962.087.755 166% -36%

Entendida la razén corriente como la capacidad empresarial en el corto
tiempo de pagar sus deudas corrientes si fueran exigidas, encontramos que
el indice de razon corriente para los afios 2010, 2011 y 2012 se taso en $3,9
pesos, $ 1,67 pesosy $ 2,07 pesos respectivamente, lo cual para él afios
2012 representaria que la empresa por cada peso adeudado de corto plazo
tiene para respaldarlo con $2,07 pesos, esto en ninguna medida refleja la
tenencia de dineros ociosos, pues como se observa en grafico 3, este activo
se compone principalmente de la cuenta de deudores, se debe tener en
cuenta en segregar de mejor manera la cuenta de deudores, la cual si bien
es cierto es de tipo corriente, también estd compuesta en parte por promesas
de compraventa, valores que si deben ser exigidos pero no se pagan por la
via de cumplimiento de contrato, deben ser exigidas por via juridica de
incumplimiento de contrato, los cuales reducen el valor pactado en compra
solo al valor pecuniario y, su proceso civil en la ciudad de pasto tiende a

demorarse entre 1 y medio y dos afos.
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composicion del activo corriente

2010 =2011 2012
42,2% 42,1%

0.0% 0% 1,5%

Activo corriente disponible Deudores Inventarios
corrientes

Grafico 3 Composicion del activo

De resaltar con algo de preocupaciéon el comportamiento creciente de la
razon corriente, el cual en el periodo 11-12 crecié en un 24%, esto es bueno
desde el punto de vista de la liquidez, pero para el caso de nuevo horizonte
se deberia desarrollar politicas desde el punto de vista de la financiacion, no
con la reduccién de activo corriente si no con el incremento del pasivo de

corto plazo, que genera la financiacién automatica sin costo.

Tabla 13 Prueba acida
ITEM 2010 2011 2012 | VAR10-11 |[VAR1112

ACTIVOCORRIENTE-
INVENTARIOS 6268147872 | 7209516395 | 5543364859 15% -23%

Pasivo Corriente 1744376875 | 4642956867 | 2962087755 166% -36%

Comportamiento similar al de la razén corriente tiene esta prueba acida, a

razon de la baja importancia de las cuentas del capital de trabajo excepto la
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cuenta de deudores, y por eso al reducir los inventarios de el activo corriente,
se tiene que la empresa en 2010 por cada peso adeudado tiene $ 3,59
pesos para respaldar la deuda, lo cual en 2011 y 2012 equivale a $ 1,55

pesosy $ 1,87 pesos respectivamente.

Tabla 14 prueba acida 2
ITEM 2010 2011 2012 [ VAR10-11 |VAR1112

ACTIVOCORRIENTE-
DEUDORES 12.331.080| 1388467511 982.578.451 11160% -29%

Pasivo Corriente 1744376875| 4642956867 | 2962087755 166% -36%

Con el resultado de este ratio se visualiza la dependencia de liquidez en la

cuenta de deudores, ya que al reducirla del activo corriente encontramos
que no se contaria con dineros necesarios para hacer frente a las deudas de
corto plazo si estas fueran cobradas, en 2010 la empresa segun la prueba
acida 2, la empresa contaba solo con 0,007 pesos para respaldar cada peso
de deuda corriente, en 2011, con el crecimiento de los inventarios se contaba
con 0,30 pesos por cada peso de deuda, y en 2012 se contabilizo en esta
prueba la tenencia de 0,33 pesos para respaldar las deudas corrientes (ver

tabla 14)

6.4.2 De endeudamiento

Las razones de endeudamiento que veremos a continuacion permitiran
identificar el grado de endeudamiento que tiene nuevo horizonte SAS o
dicho de otra forma, permitira evaluar a que interesado (socios, bancos,
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proveedores, estado, entre otros) se adeuda lo existente en el haber

empresarial

Tabla 15 Apalancamiento

ITEM 2010 2011 2012 | VAR10-11 |VAR1112
TOTALPASIVO 7343395195 |13080453016 | 25661034284 78% 96%
TOTALPASIVO+

PATRIMONIO 14854626672 | 26941324530 | 40386930103 81% 50%

Se muestra en la tabla 15 que la empresa esta financiada en por capitales

externos, que en el afio 2010 se ubicaron en el 49,44% de la totalidad del

pasivo mas patrimonio, en 2011 el 48,55 de ese calculo, y en 2012 supero el

63% en su participacion, lo cual refleja un descenso del 2% en el periodo el

periodo 10-11, y un gran incremento del apalancamiento del 31% en el

periodo el periodo 11-12, explicado por el crecimiento en el mismo analisis

horizontal de 96% de la totalidad de pasivos.

Tabla 16 Participacion del patrimonio

ITEM 2010 2011 2012 | VAR10-11 |VAR1112
TOTAL PATRIMONIO 7511231477 |13860871514 | 14725895819 85% 6%
TOTAL PAS + PAT 14854626672 | 26941324530 | 40386930103 81% 50%

Segun la tabla 16, para el afio 2010 el patrimonio aportaba con un 50,56% lo

consolidado en los activos, para 2011 ascendio al 51,45% dicha participacion

y para 2012, esa participacion llego al nivel del 36,46%, con lo cual en el

periodo 10-11 tuvo una leve mejoria en la participacion de 2% y una

reduccion de ella en 29 puntos porcentuales en el periodo 11-12
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Entonces, del resultado de la tabla 15 y 16 no se puede afirmar que el
crecimiento del nivel de apalancamiento sea bueno o malo, por cuanto no se
cuenta con una tabla que nos indique el costo de los capitales financieros
que a 2012 representaban la mayor parte del pasivo de largo plazo (32% del
pasivo mas patrimonio ver grafico 4), lo que si se puede afirmar es que el
crecimiento de los capitales externos se convierten en un factor de riesgo si
el costo de capital es mayor a la rentabilidad que esos capitales le
representan a la empresa; y la visible reduccion de la participacion del
patrimonio no quiere decir que no esta creciendo el patrimonio, o que este

reduciendo si no que su participacion en el periodo disminuyo

estructura del pasivo + patrimonio

cuentas por

pagar
3%

obligaciones
financieras
32%

Pasivos
estimados y
provisiones pasivo corriente

0% 7%

Grafico 4 estructura pasivo mas patrimonio
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Tabla 17 concentracion de la deuda corto plazo
ITEM 2010 2011 2012 | VAR10-11 |VAR1112

CONCENTRACIONDELADEUDA

Pasivo Corriente 1744376875| 4642956867 | 2962087755 166% -36%

TOTAL PASIVO 7343395195 |13080453016 | 25661034284 78% 96%

Tabla 18 concentracién de la deuda largo plazo

ITEM 2010 2011 2012 | VAR10-11 |VAR1112
Pasivo no corriente | 5599018320 |8437496149 |22698946529 51% 169%
TOTALPASIVO 7343395195 | 13080453016 | 25661034284 78% 96%

la deuda como se puede apreciar en las tablas 17 y 18 y en el grafico
siguiente, en los tres periodos ha sido hegemdnicamente de largo plazo, la
cual en 2010 representaba el 76,25% del total del pasivo, frente al 23,75 del
activo corriente ; en 2011, se redujo un poco la proporcién en la que estos
dos items participaban en la estructura del pasivo como consecuencia de un
fuerte crecimiento del pasivo corriente (el periodo 10-11 crecimiento del
166%), y un menor incremento proporcional del pasivo no corriente (el
periodo 11-12 crecimiento del 51%), con lo cual la participacion del pasivo
corriente fue del 35,5% y del pasivo de largo plazo el 64,5%; para 2012,
esta relacion, presento grandes diferencias, lo cual es algo a tener en cuenta
para la administracion, como se visualiza en el grafico 5, encontramos que el
pasivo corriente se redujo al 11,54%, y el pasivo de largo plazo crecio
estrepitosamente llegando a niveles del 84,46% de la totalidad del pasivo,
ambos aspectos, desde nuestro punto de vista son de alta sensibilidad, pues

la reduccion del pasivo de corto plazo de hecho ya supone una reducciéon de
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la financiacion sin costo, llamada comdnmente, financiacion automéatica; por
el lado de de la deuda de largo plazo es sensible este crecimiento porque
como se detalla en el grafico 4, las obligaciones financieras representaban la
mayor parte del pasivo de largo plazo en una estructura de pasivo mas
patrimonio, esto quiere decir que la empresa se esta financiando
principalmente con pasivos costosos, de nulo beneficio para la empresa o

para los socios.

concentracion de la deuda

~ CORTO PLAZO - LAGO PLAZO

35,50%

Grafico 5 Concentracion de la deuda

Tabla 19 endeudamiento operativo

ITEM 2010 2011 2012 | VAR10-11 |VAR1112
PASIVOOPERATIVO 1188311055 |3972145022 |2898796900 234% -27%
TOTALPASIVO +

PATRIMONIO 14854626672 | 26941324530 40386930103 81% 50%

114



6.4.3 De rentabilidad y eficiencia

La rentabilidad se conoce como la capacidad que tiene una empresa para
generar beneficios adicionales sobre una determinada decision de inversion,
el cual basicamente debe ser mayor a los beneficios percibidos si se
decidiera adquirir productos bancarios mas un porcentaje adicional por el

esfuerzo realizado.

Tabla 20 ROA
VAR 10- |VAR11
ITEM 2010 2011 2012 |11 12
Utilidad neta del
ejercicio 212399473 97095037 | 365024305 -54% 276%
1485462667 | 2694132453 | 4038693010
TOTAL ACTIVO 2 0 3 81% 50%

Lo planteamos con anterioridad, y en la evaluacion de este ratio se confirma
lo dicho, en el sentido de que la organizacién si bien es cierto se estan
generando utilidades, estas no son lo suficientemente beneficiosas como lo
seria el adquirir productos financieros, pues disponer los activos con los que
cuenta nuevo horizonte SAS en el 2010 le represento una rentabilidad de
1,43%, en 2011, rentabilidad de 0,36%, y en 2012 de 0,90%, se ha sostenido
la tesis que no es justificable realizar tales inversiones pues se encuentran
en niveles inferiores en porcentaje al de tazas de captacion DTF o CDT a
término, y esto sin contar con que no se ha evaluado la tasa como premio al
esfuerzo de realizar las operaciones, y como hemos afirmado también esto

es consecuencia de tener tantos inventarios ociosos y de largo plazo.
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Tabla 21 ROE
ITEM 2010 2011 2012 |V 10-11 | V11-12

Utilidad neta del ejercicio 212399473 97095037 365024305 -54% | 276%

TOTAL PATRIMONIO 7511231477 | 13860871514 | 14725895819 85% 6%

En lo que respecta a los socios se puede afirmar que por cada 100 pesos

gue estos invierten en la empresa, ellos rinden generando 2,83 pesos para
el aflo 2010, en 2011 lo dispuesto por los socios rinde en 0,70%, y para

2012, lo invertido genera una rentabilidad del 2,48%.

La reduccion de la rentabilidad (ROA Y ROE) en 2011, es fruto de la falta de

eficiencia en el manejo de las cuentas de costo y gasto del estado de

resultados.

Tabla 22 margen bruto

ITEM 2010 2011 2012 |V 10-11 [V 1112
Utilidad bruta 1.258.919.660 622.492.524 (1.731.052.267 | -30%| -42%
Venta Netas 17.662.085.384 | 12.297.565.252 | 7.109.204.147 | -51%| 178%

Nos encontramos en el analisis de estados con dificultades en la eficiencia
del manejo de las ventas en algunos periodos y/o en cuentas especificas,
gueriendo esto decir que no se estan haciendo bien las cosas, dada la baja

capacidad de generar niveles sostenibles de utilidad frente a sus ventas.

En 2010, la empresa solo pudo retener para la utilidad bruta un 7,13% de lo

vendido, en 2011 solo se mantuvo en el margen bruto un 5,06% y en 2012

116



tuvo una clara recuperacion ya que a pesar de que las ventas se redujeron
considerablemente, los costos operativos fueron manejados con gran

sapiencia, logrando en este periodo un margen bruto del 24,35%.

Tabla 23 margen operativo

ITEM 2010 2011 2012 |V 10-11 (V1112
Utilidad operativa 739.182.010 250.492.663 | 1.141.767.601 -66%| 356%
Venta Netas 17.662.085.384 | 12.297.565.252 | 7.109.204.147 -30% -42%

en el margen operativo, el cual es el porcentaje de recursos gque restan para
pagar los gastos financieros el estado, cuyo residuo final seria la ganancia
empresarial, encontramos en el afio 2010 la empresa solo tuvo el 4,19% de
lo vendido como resultado de margen operativo, en 2011 un resultante de
2,04%, y para 2012 detallamos los gastos de administracion y ventas se
llevaron para si poco menos del 10% de lo vendido, con lo cual el margen
operativo se calculo en 16,06%, el porcentaje concedido a gastos es en este
caso una de las cuentas referenciadas con manejo ineficiente para este afo,
pues no se justifica contar con una nomina administrativa alta cuando las

ventas se han reducido.

Tabla 24 margen UADI

ITEM 2010 2011 2012 |V 10-11 (V1112
UADI 317014139 296745037 544812396 -6% 84%
Venta Netas 17.662.085.384 | 12.297.565.252 | 7.109.204.147 -30% -42%
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Algo curioso ha pasado con el margen UADI, si se mira el periodo 1y 3, se
encontrara que este se redujo en representacion a las ventas respectivas,
pero para el periodo 2, este se incremento, con respecto al margen
operativo, esto es como consecuencia del ingreso en los tres afios de una
buena cantidad de recursos no operacionales, pero en este periodo en
particular un buen manejo de los gastos que no son de la operacion.
Encontramos en el afio 2012, que los gastos no operativos se llevan para si
un valor cercano al 10% de lo vendido, y nuevamente no se justifican este
tipo de gastos, y mas aun que ellos que no sean parte integrante del proceso
productivo, sean de comportamiento similar al de lo invertido en los gastos

de operacion.

Tabla 25 margen neto

ITEM 2010 2011 2012 |Vv10-11 |V1112
Utilidad neta del ejercicio |212399473 97095037 365024305 -54% | 276%
Venta Netas 17662085384 | 12297565252 | 7109204147 -30% -42%

El margen neto para 2010, 2011 y 2012, es de 1,2% 0,8% y 5,1%,
respectivamente de las ventas se obtuvo como resultado neto de utilidad,
como se miro en el desarrollo anterior principalmente, por ineficiencia en el
manejo de los costos y gastos, lo cual, si se hubiese tenido mayores
controles en el afio 2012 pudo dejar como resultado una utilidad mayor a la

reflejada en la tabla 25
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6.4.4 De productividad y actividad

Segun los diccionarios de términos econdmicos, se entiende como
productividad “la relaciéon entre la produccion obtenida por un sistema de
fabricacion de bienes o servicios y los recursos utilizados para obtenerla”.
Generalmente se mide la productividad del trabajo, es decir, la produccién
anual de cada trabajador, cuantificando asi qué cantidad de bienes o
servicios es capaz de fabricar cada persona con empleo en un periodo
determinado. La productividad indica el mejor o peor uso que se hace de los
factores de produccién de una economia concreta, lo que tedricamente
refleja su capacidad de competir con eficacia en el mercado. Por tanto,
evalla la cantidad de bienes que produce una empresa segun el nimero de
personas que trabajan en ella y la cantidad de tiempo, materiales y recursos

necesarios para producir esos bienes™.

Tabla 26 productividad del KTO
ITEM 2010 2011 2012 |V10-11 |Vi11i12

12.297.565.25
Venta Netas 17.662.085.384 2| 7.109.204.147 -30% | -42%

KTO 6.255.816.792 | 6.878.794.394 |5.761.674.398 10%| -16%

La productividad del capital de trabajo operativo para 2010 en esta empresa

es de 2,82, en esencia se debe entender que por cada peso invertido de

KTO se producen ventas de 2,82 pesos, para 2011 fue inferior,

B http://www.territorioempresas.com/2013/01/08/definicion-de-productividad/

119



posicionandose en un factor de productividad del capitan de trabajo operativo
del 1,79, y en 2012 nuevamente se reduce y llega al 1,23, se deben tomar
acciones correctivas pues como se observa en el crecimiento del periodo 11-
12 las ventas se redujeron en un 42%, y el capital de trabajo operativo

invertido para realizarlas solo se redujo en un 16%

Tabla 27 productividad del activo fijo

ITEM 2010 2011 2012 |V10-11 |V1112
Venta Netas 17662085384 | 12297565252 7109204147 -30% -42%
KFT 2197254312 6190998239 20653177678 182%| 234%

El activo fijo, es el principal item en toda la organizacion a replantearse en su
manejo, el cual en 2010 por cada peso invertido en capital operativo de largo
plazo, este generaba 8,04 pesos de ventas, aspecto de productividad critico
por que como se puede observar en la tabla 27 se ha reducido notablemente,
por el crecimiento de los inventarios de largo plazo ociosos hasta llegar en

2012 a generar en ventas por cada peso invertido solo 0,34 pesos

Con las dos tablas anteriores se consolida la tabla 28, en la cual
encontramos que cada peso invertido en activo operativo genera en 2010

$8,04 pesos de ventas, en 2011 $1.99 pesos y en 2012 $0,34 pesos.

Tabla 28 productividad del activo operativo

ITEM 2010 2011 2012 |V10-11 V1112
Venta Netas 17662085384 12297565252 7109204147 -30% -42%
ACTIVO OPERATIVO 8453071104 13069792633 26414852076 55%| 102%
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Tabla 29 productividad del ktno

ITEM 2010 2011 2012 | V10-11 | V1112
Venta Netas 17662085384 | 12297565252 | 7109204147 -30% -42%
KTNO 5067505737 |2906649372 |2862877498 -43% -2%

Como se observo anteriormente, el capital de trabajo neto operativo se
entiende como la diferencia entre el capital de trabajo operativo menos los
recursos de pasivo operativo de corto plazo, resultado que de ser positivo,
representaria la cantidad de recursos necesarios para realizar la operacion y
que se debe financiar con recursos costosos, estos recursos de mayor costo
le generan a la empresa una rentabilidad por cada peso invertido de 3,49
pesos en el afio 2010, en 2011 de 4,23 pesos y en 2012 de 2,48 pesos, la
cuestion es, es esta productividad, suficiente o justificada con la cantidad de

activos que posee dedicados a la operacion?

Tabla 30 productividad del activo neto operativo

ITEM 2010 2011 2012 |V10-11 |V11-12

Venta Netas 17662085384 | 12297565252 | 7109204147 -30% -42%

ACTIVO OPERATIVO NETO | 7264760049 |9097647611 |23516055176 25% 158%

Al disponer para el desarrollo del proceso productivo de la organizacion los

activos de largo y corto plazo, se ha obtenido por cada peso de ellos en

ventas 2,43 pesos en el primer periodo, en 2011 y 2012 como consecuencia
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del incremento de el activo referido y la reduccién en ventas se ha obtenido

respectivamente por cada peso, ventas de 1,35y 0,30 pesos.

Tabla 31 productividad del total activo

ITEM 2010 2011 2012 {V10-11 |V11-12
Venta Netas 17662085384 | 12297565252 7109204147 -30% -42%
TOTAL ACTIVO 14854626672 | 26941324530 40386930103 81% 50%

De la anterior tabla se puede extraer que por cada peso invertido en el
activo, sin importar su procedencia, la empresa ha generado en ventas para

2010 $1,19 pesos,

productividad del activo
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Tabla 32 rotacion de cartera en dias

ROTACION DE CARTERA

ITEM 2010 2011 2012 |V10-11 | V11-12

CARTERA *360 DIAS | 2252094045120 | 2285971790040 | 1858042945080 2%| -19%

Venta Netas 17662085384 | 12297565252 7109204147 | -30%| -42%

Las rotaciones en esta empresa, son un punto neurdlgico, desde el cual se

debe comenzar a trabajar con politicas que le brinden mayor dinamismo al
cobro de la cartera, con gran preocupacion se ve que la empresa ha reducido
su capacidad de recuperar la cartera, de la cual como dijimos en las razones
de liquidez nuevo horizonte era altamente dependiente, debido a que en
2010 la firma rotaba su cartera en aproximadamente 127 dias, que seria lo
mismo que decir que 2,82 veces al afio retornan los dineros de esta cuenta;
para el periodo 2011, esta recuperacion se realizaba en una mayor cantidad
de dias los cuales fueron 185,9,lo0 cual quiere decir que la contaba
nuevamente con sus recursos menos de dos veces al afio; en el afio 2012, la
duplico los dias en que rotaban los recursos en valores constantes, y miraba
nuevamente sus recursos cada 261,4 dias, esto es un poco menos de un
afio, mucha atencion estan recuperando en este periodo los dineros
aproximadamente a los 9 meses de haberse dispuesto con los clientes ver

tabla 32 y 33,

Tabla 33 rotacion de cartera en veces

ITEM 2010 2011 2012 | VAR 10-11 | VAR 11 12

Venta Netas 17662085384 | 12297565252 | 7109204147 -30% -42%
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Deudores 6255816792 | 6349921639 |5161230403 2% -19%

Tabla 34 rotacion de inventarios en dias
ITEM 2010 2011 2012 |V10-11 (V1112

DIAS

INVENTARIOS *360 | 581214532320 | 2077115077440 | 5859295690680 | 257%| 182%

Costos de ventas 16403165724 | 10923112728 4804853374 | -33%| -56%

En 2010 los inventarios rotaban 10,2 veces al afio, eso referia un tiempo de

movilidad de aproximadamente 35,43 dias desde que se contaba con el bien
en proyecto, hasta que se vendia, un buen movimiento para una empresa
constructora, pero en 2011, los inventarios se movilizaron cerca de 2 veces
por afio, en dias esto supone que se oscilaba un lapso de 190,16 dias para
ser vendidos, pero con la gran acumulacién de inventarios se proyecta que
para que rote este rubro en totalidad deben pasar cerca de 3 afios, lo cual es
un tiempo en dias de 1219,45. Esto no implica que no se esté vendiendo, si

no que se tiene grandes inventarios estaticos, 0ciosos.

Tabla 35 inventario rotacion en veces

ITEM 2010 2011 2012 | V10-11 |V1112
VECES
Costos de ventas 16403165724 | 10923112728 | 4804853374 -33% -56%

inventarios (cortoy Ip) 1614484812 | 5769764104 | 16275821363 | 257%| 182%
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CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

Con todo lo anteriormente expuesto, se concluye que la respuesta a la
pregunta de la formulacion del problema, en el sentido de evaluar ¢Como se
relacionan los diferentes movimientos contables de la empresa, y que efecto
han tenido dichas relaciones con la situacion economica actual de la misma?,
es visiblemente positiva, pues el efecto de las deciciones empresariales
reflejado en los estados es de un comportamiento creciente del 276% como
crecimiento de las utilidades netas. sobresaliente en cualquier tipo de
empresa, pero, a futuro cercano se puede obtener resultados exponenciales

si se toman desiciones correctas en los aspectos criticos presentados.

Ademas, si bien se crecié en utilidad neta en 2012, esta valor hubiese sido
potenciado si se hubiera contado con mayores regulaciones en el campo de
gastos de administracion (se presume que estan en estos gastos aquellos
gue son destinados a ventas), pues no es justificable mantener una nomina
tan alta cuando las ventas has reducido su participaciéon; también llama la
atencion para que existan mayores controles en el gasto no operacional ,de
la misma forma, se entiende que en esta cuenta estan los gastos financieros,
no se conoce la una tasa promedio del costo de capital con la cual confrontar

y evaluar lo positivo o negativo del apalancamiento.

Han tenido mas inversiones contables y no financieras principalmente en
inventarios de largo plazo, esto no solo genera pérdidas por capitales

ociosos, sino también el incurrir en gastos por el mantenimiento y gastos
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legales para aquellos que estan sometidos a régimen de propiedad

horizontal.

Importante el aporte de los ingresos no operacionales que en el afio 2010 no
tenian en absoluto una participacion y en el periodo 2011 se calcularon en
$193.881.160 millones, y aunque para 2012 estos ingresos se redujeron en
un 25% frente al afio anterior, estos tuvieron una participacion mayor a la de
los periodos anteriores frente a las ventas al representar el 2,1% de ellas,
logrando subsidiar a la alza la utilidad antes de impuestos del periodo 2011, y
2012, del cual se puede afirmar que no tuvo el mismo comportamiento en la
utilidad antes de impuestos, por la responsabilidad de los gastos no
operacionales los cuales crecieron a un peligroso porcentaje del 403% frente
al afio 2011.

Recomendaciones:

Se recomienda que Nuevo Horizonte desarrollar politicas desde el punto de
vista de la financiacion, no con la reduccién de activo corriente si no en pro
de su crecimiento, que genere la financiacion automatica sin costo. Pues

para el periodo final la financiacion costosa creci6 peligrosamente.

Las rotaciones en esta empresa, son un punto neuralgico, desde el cual se
debe comenzar a trabajar con politicas que le brinden mayor dinamismo al

cobro de la cartera y la rotacion del inventario.

Desarrollar politicas con la creacion de objetivos basicos financieros, que
como nos muestra la teoria puede ser:

* Minimizacion de costos
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* Incremento de las ventas

* Maximizacion de utilidades

» Disminucién o racionalizacion de los niveles de inversion
* Obtencion de rentabilidad en un periodo

* Minimizacion del riesgo

* Liquidez

* Generacion de valor agregado en un periodo de tiempo determinado.

Se también se recomienda una revision estructural del desarrollo contable,
puesto que en el afio 2011 se contabilizaba los terrenos como parte
integrante del inventario y segregar los inventarios en largo y corto plazo en

balance, con lo cual se optimizaria el andlisis de los ratios.

Y como recomendacion final se deberia contar con politicas de ventas sobre

planos en mayor proporcion.
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. . . . CAMARA COLOMBIANA

El cambio de tendencia en las ventas es clave para incentivar nugyg® e
actividad edificadora

2008- mar/2009, ventas de vivienda nueva en unidades e inversion residencial en millones de pesos de 2000
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Fuente: Cuentas Nacionales, DANE y Coordenada Urbana. Nota: La inversion residencial hace referencia a la inversion de
construccion y edificaciones.
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http://www.psicol.unam.mx/Investigacion2/pdf/metodo/clase3.pdf
http://www.psicol.unam.mx/Investigacion2/pdf/metodo/clase4.pdf
http://www.psicol.unam.mx/Investigacion2/pdf/metodo/clase5.pdf
http://www.psicol.unam.mx/Investigacion2/pdf/metodo/clase6.pdf
http://www.psicol.unam.mx/Investigacion2/pdf/metodo/clase7.pdf
http://www.psicol.unam.mx/Investigacion2/pdf/metodo/clase8.pdf
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ANEXO 1 condiciones de uso de la informacion

CANALCOIL

CAMARA COLOMBIANA
DE LA CONSTRUCCION

CONDICIONES DE USO

La Camara Colombiana de la Construccion procura que los datos suministrados en las

“Presentaciones”, publicadas en su pagina web ylo divulgadas mediante medios electronicos, mantengan altos
estandares de calidad. Sin embargo, no asume responsabilidad alguna desde el punto de vista legal o de
cualquier otra indole, por la integridad, veracidad, exactitud, oportunidad, actualizacion, conveniencia, contenido
y/o usos que se dé a la informacion y a los documentos que agui se presentan.

La Camara Colombiana de la Construccion tampoco asume responsabilidad alguna por omisiones de informacion
0 por emmores en la misma, en particular por las discrepancias que pudieran encontrarse entre la version
electrdnica de la informacion publicada y su fuente original.

La Camara Colombiana de la Construccion no proporciona ningln fipo de asesoria, por lo tanto la informacion
publicada no puede considerarse como una recomendacion para la realizacion de operaciones de construccion,
comercio, ahorro, inversion, ni para ningun ofro efecto.

Los vinculos a otros sitios web se establecen para facilitar la navegacion y consulta, pero no implican la
aprobacion ni responsabilidad alguna por parte de la Camara Colombiana de la Construccion, sobre la
informacion contenida en los mismos. En consideracion de lo anterior, la Camara Colombiana de la
Construccion por ningdn concepto sera responsable por el contenido, forma, desempefio, informacion, falla o
anomalia gue pueda presentarse, ni por los productos yio servicios ofrecidos en los sitios web con los cuales se
haya estahlecido un enlace.

Se autoriza la reproduccion total o parcial de la informacion contenida en esta pagina web o documento, siempre
y cuando se mencione la fuente.

llustracion 113 CONDICIONES DE USO CAMACOL
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ANEXO 2 tazas de interés en CDT

Plazo Monto = Tasa
A 30 dias 3.240 0,98%
Entre 31y 44 dias 1.165 1,59%
Entre 46 y 59 dias 463 1,82%
A 60 dias 2.292 1,07%
Entre 61 y 89 dias 5.726 3,93%
A 90 dias 76.912 3,71%
Entre 91 y 119 dias 8.569 3,94%
A 120 dias 4.964 3,89%
Entre 121y 179 dias 8.923 4,87%
A 180 dias 29.338 3,99%
Entre 181 y 359 dias 33.292 4,44%
A 360 dias 8.341 4,13%
Superiores a 360 dias 138.373 4,92%
Captaciones a través de CDT por

tesoreria 157.355 4,86%

Tasa efectiva anual y monto en millones de pesos colombianos

Fuente: célculos del Banco de la Republica con base en la informacion del formato 441 (Tasas de Interés de Captacién y
Operaciones de Mecado Monetario) de la Superintendencia Financiera de Colombia (http://www.superfinanciera.gov.co/).
Fuente para el presente estudio http://www.banrep.gov.co/tasas-captacion-diarias

Nota: el promedio ponderado de total establecimientos incluye la informacion de las entidades financieras
especiales, salvo el promedio ponderado para CDT a 90, CDT a 180 y CDT a 360 dias, el cual excluye la
informacién de los Organismos Cooperativos de Grado Superior, de las Cooperativas Financieras y de las
Entidades Financieras Especiales. Las tasas de captacion para los diferentes plazos de los Bancos son
equivalentes a la informacién de la TBS divulgada por la Superintendencia Financiera.
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ANEXO 3 tazas de interés captacion DTF

€ € == | @ Grupo Aval Acciones Y Valores S.A. [CO] | wunw.grupoaval.com/port

Home Financiero Mong

Tasas de Interés

DTF (E.A) Tasas

5i deses ver graficas & histar

411 I fechs espeaifico, haga dicen |a tasa respectiva.
1
405 lg“.”a i e i » Nacionsles (%)
L |
ggg \."Ill ‘|'|| l,"l ' | P dd/mm/z3 Tasz  Anterion Actuz|  Varizciin
sl .’ 10514 DTF(EA) | 342 369 140% ¥
am I s DTE(TA) | 37 360 370%w
38 I /0514 413 403 143% v
380 W 12/05/14 451 469 3.76% al
375
- 15/05/14 134 3351 057
B005-13 100813 181113 (7-02- 14120514
15/05/14 146 15 150% 4
ddimm/aa Tasa de Usura
*3006/14 Consumoy | 2948 2948 0.10% v
LSl Ordinzrio
o R=L T E R 0.00% b
T Microcradito

Libor
* |2 fechz corraspondz 2 12 vigenca dz la fas2

llustracion 114 tazas de interés captacion grupo aval dtf
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