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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 

ahí su pronostico. 
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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 análisis de las finanzas empresariales debe considerarse en la actualidad, como 

el chequeo de los signos vitales en una organización, con lo cual el líder 

empresarial diagnostica las causas de su situación económica al momento de 

evaluarla utilizando para ello los resultados de las operaciones y los procesos 

administrativos. 

 

Ayuda también a pronosticar o visualizar futuros económicos alternativos para la 

organización, al constituirse en una herramienta irremplazable en la toma de 

decisiones, con la factibilidad de trazar un rumbo mejor, aun cuando la evaluación 

de las finanzas de los periodos contemplados sea buena. 

 

En detalle, lo que se busca con la aplicación técnica del análisis 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 organización, 

siendo  su máxima, la que esa utilización de recursos se aplique en cosas de tipo 

prioritario en pro de crecer y desarrollarse de forma correcta. 

 

  



20 
 

1. ASPECTOS GENERALES 

 

1.1  TEMA 

 

Analisis financiero aplicado 

 

1.2  TITULO 

 

“Finanzas corporativas”, Evaluación 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 organización y en que se han utilizado los recursos.  

 

1.3.2 Descripción del problema 

 

En la mayoria de empresas obligadas por normas legales y sus propias  

necesidades a controlar lo que pasa en su organización, 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 Formulación 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? 

 

1.4 JUSTIFICACIÓN 

 

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 

ahí 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 

que 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 Específicos 

 

 Recopilar la información contable y de gestión administrativa para realizar el 

análisis financiero. 

 Organizar en la plataforma de Excel la información obtenida de forma sistémica 

que permita su evaluación. 

 Aplicar a los estados las razones financieras a fin de encontrar los indicadores 

a evaluar.  

 Evaluar y correlacionar el estado actual de la  empresa  constructora nuevo 

horizonte SAS, basado en los indicadores y en su entorno. 

 Extraer las causas de la situación financiera actual en un diagnostico detallado. 

 Concluir y recomendar sobre los aspectos críticos a tener en cuenta. 
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2. MARCO DE REFERENCIA 

 

 

2.1 MARCO TEÓRICO 

 

2.1.1 Análisis de información financiera1   

 

Tomado textualmente de la guía de trabajo presentada en el área de análisis 

financiero bajo el diplomado en finanzas 

 
Ilustración 1 presentación del modulo 

 

Ilustración 2 el análisis financiero 

                                                           
1
 ANALISIS DE INFORMACION FINANCIERA, UNIVERSIDAD DE NARIÑO FACULTAD DE CIENCIAS ECONÓMICAS Y 

ADMINISTRATIVAS - diplomado en finanzas  especialista: Hernando Meneses linares, san Juan de pasto,  octubre de 
2009, presentación en diapositivas  
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Ilustración 3 el analista financiero 2 

 

 
Ilustración 4 el analista financiero 3 

 

Ilustración 5  el analista financiero 4 
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Ilustración 6 análisis financiero integral 
 

 
 

 

 

 

 

 
Ilustración 8 algunos OBFs 

 

 

Ilustración 7 objetivo básico financiero 
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Ilustración 9 ¿cuál es el OBF? 1 

 
Ilustración 10 ¿cuál es el OBF? 2 

 
Ilustración 11 ¿cuál es el OBF? 3 
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Ilustración 12 ¿cuál es el OBF 4? 

 
Ilustración 13 ¿cuál es el costo del capital invertido? 1 

 
Ilustración 14 ¿cuál es el costo del capital invertido? 2 
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Ilustración 15 ¿cuál es el costo del capital invertido? 3 

 
Ilustración 16 depuración de la información financiera 1 

 
Ilustración 17 depuración de la información financiera 2 
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Ilustración 18 depuración de la información financiera  3 

 
Ilustración 19 análisis del KT y su financiación 1 

 
Ilustración 20 análisis del KT y su financiación 2 
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Ilustración 21 análisis del KT y su financiación 3 

 
Ilustración 22 análisis del KT y su financiación 4 

 
Ilustración 23  análisis del KT y su financiación 5 
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Ilustración 24 análisis del KT y su financiación 6 

  

 
Ilustración 25 análisis del KT y su financiación 7 

 
Ilustración 26 análisis del KT y su financiación 8 
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Ilustración 27   análisis del KT y su financiación 9 

 
Ilustración 28 análisis del KT y su financiación 10 

 

 
Ilustración 29  el ámbito del análisis financiero 1 
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Ilustración 30 el ámbito del análisis financiero 2 

  
 

 
Ilustración 31 estados financieros básicos 

  

 
Ilustración 32 el balance general 
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Ilustración 33 estado de resultados 1 

  
 

 
Ilustración 34 estado de resultados 2 

 
Ilustración 35   lectura de los estados financieros 1 
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Ilustración 36  lectura de los estados financieros, balance general 

  

 
Ilustración 37 lectura de los estados financieros, estado de resultados 

 
Ilustración 38 lectura de los estados financieros, BG análisis horizontal 
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Ilustración 39 lectura de los estados financieros,  ER análisis horizontal 

 
Ilustración 40 lectura de los estados financieros estructura operativa 

  

 
Ilustración 41 de los estados financieros, estructura operativa 
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Ilustración 42 lectura de los estados financieros, estructura financiera 

 
Ilustración 43 lectura de los estados financieros, estructura financiera 2 

  

 
Ilustración 44 lectura de los estados financieros, señales de peligro 1  
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Ilustración 45 lectura de los estados financieros, señales de peligro 2 

 
Ilustración 46 evaluación de la rentabilidad y sus factores determinantes 1 

  
 

 

 
Ilustración 47 evaluación de la rentabilidad y sus factores determinantes 2 
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Ilustración 48 evaluación de la rentabilidad y sus factores determinantes 3 

  
. 

 
Ilustración 49 evaluación de la rentabilidad y sus factores determinantes 4 

 
Ilustración 50 evaluación de la rentabilidad y sus factores determinantes 5  
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Ilustración 51 evaluación de la rentabilidad y sus factores determinantes 6 

  

 
Ilustración 52 evaluación de la rentabilidad y sus factores determinantes 7  

 
Ilustración 53 evaluación de la rentabilidad y sus factores determinantes 8 
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Ilustración 54 evaluación de la rentabilidad y sus factores determinantes 9 

  
 

 
Ilustración 55 evaluación de la rentabilidad y sus factores determinantes 10 

 

 
Ilustración 56 evaluación de la rentabilidad y sus factores determinantes 11 
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Ilustración 57 evaluación de la rentabilidad y sus factores determinantes 12 

  
 

 
Ilustración 58 evaluación de la rentabilidad y sus factores determinantes 13 

  

 
Ilustración 59 evaluación de la rentabilidad y sus factores determinantes 14 
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Ilustración 60 evaluación de la rentabilidad y sus factores determinantes 15 

  
 

 
Ilustración 61 evaluación de la rentabilidad y sus factores determinantes 16 

  
 

 
Ilustración 62 evaluación de la rentabilidad y sus factores determinantes 17 
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Ilustración 63  evaluación de la rentabilidad y sus factores determinantes 18 

  

 
Ilustración 64 evaluación de la rentabilidad y sus factores determinantes 19 

  

 
Ilustración 65 evaluación de la rentabilidad y sus factores determinantes 20 
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Ilustración 66 evaluación de la rentabilidad y sus factores determinantes, márgenes de utilidad 

  
 

 
Ilustración 67 evaluación de la rentabilidad y sus factores determinantes, márgenes de utilidad 2 

  
 

 
Ilustración 68  evaluación de la rentabilidad y sus factores determinantes, márgenes de utilidad 3 
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Ilustración 69 evaluación de la rentabilidad y sus factores determinantes, márgenes de utilidad 4 

 
Ilustración 70 evaluación de la rentabilidad y sus factores determinantes, márgenes de utilidad 5 

  

 
Ilustración 71 definición y clasificación de los índices financieros 
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Ilustración 72 definición y clasificación de los índices fros, liquidez 

  

 
Ilustración 73   definición y clasificación de los índices fros, rentabilidad 

  

 
Ilustración 74  definición y clasificación de los índices fros, endeudamiento 
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Ilustración 75 usuarios de la información financiera 

  

 
Ilustración 76 interpretación de un índice 

  

 
Ilustración 77 etapas de un análisis financiero 
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Ilustración 78   índices de liquidez 

  

 
Ilustración 79   índices de liquidez 2 

  

 
Ilustración 80   índices de liquidez 3 
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Ilustración 81   índices de liquidez 4 (actividad) 

 
Ilustración 82   índices de liquidez  5 

 

  

 
Ilustración 83   índices de liquidez 6 
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Ilustración 84  índices de liquidez 7 

  

 
Ilustración 85  índices de liquidez 8 

  

 
Ilustración 86   índices de liquidez, razón corriente 
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Ilustración 87   índices de liquidez, importancia del activo corriente 

  

 
Ilustración 88 índices de rentabilidad 

  

 
Ilustración 89 índices de rentabilidad 
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Ilustración 90 índices de rentabilidad, del activo, del patrimonio 

 
Ilustración 91 índices de rentabilidad, margen de utilidad 

  

 
Ilustración 92 índices de endeudamiento 
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2.1.2 Razones financiera2 

 

Las razones financieras son eficientes herramientas para analizar la situación de 

una empresa, sin embargo también tienen serias limitaciones. Pueden servir como 

una pantalla para señalar a aquellas áreas de fortaleza o debilidad potencial, así 

como indicar aquellas en las que se requiere mayor investigación. Sin embargo no 

son predictivas. 

 

Las razones financieras se dividen en cuatro categorías: 

 

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 desempeño de toda la empresa y 

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

 

2.1.2.1 Razones financieras de liquidez 

 

Razón 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. 

 

Razón de circulante  =   Activo circulante 

Pasivo Circulante 

Formula: 1 Razón 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 Ácida: La prueba ácida es una medida más rigurosa de la solvencia a 

corto plazo. Al igual que las otras razones financieras, se debe examinar en 

términos de las tendencias e industrias estándar. 

 

Prueba ácida    =  Activo circulante - inventarios 

Pasivo Circulante 

Formula: 2 Prueba ácida 

 

Razón de efectivo  

 

Razón de efectivo   =      Efectivo_____      

   Pasivo Circulante 

Formula: 3 Razón de efectivo 

 

Razón de capital de trabajo a activos 

Razón de capital de trabajo a activos  =  Capital de trabajo 

  Activos Totales 

Formula: 4 Razón de capital de trabajo a activos 

Intervalo Promedio 

 

Intervalo Promedio  =                         Activo circulante_____________            

Promedio del costo de operación diario 

Formula: 5 Intervalo Promedio 

 

2.1.2.2 Razones financieras de actividad 

 

Rotación de cobros: Indica cuántas veces, en promedio, se recaudan las cuentas 

por cobrar, durante el año. 

 

Rotación  de cobros  =           Ventas Netas___     
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           Cuentas por cobrar 

Formula: 6 Rotación  de cobros 

Días de recuperación de cobros: Es el número promedio de días requeridos 

para convertir las cuentas por cobrar en efectivo. También provee información 

acerca de las políticas crediticias de la empresa. 

 

Días de recuperación de cobros  =          365__________             

    Rotación  de cobros 

Formula: 7 Días de recuperación de cobros 

 

Rotación de los inventarios: Proporciona información con relación a la eficiencia 

de la empresa en la administración y ventas de sus inventarios. Generalmente una 

alta rotación 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, 

que se están realizando pedidos pequeños, un decrecimiento en los precios, 

déficit de materiales, o bien que las ventas están siendo superiores a lo planeado. 

Para analizar este índice, es importante considerar el tipo de industria que se está 

analizando. 

 

Rotación de inventarios   =  Costo de los bienes vendidos 

Inventario 

Formula: 8 Rotación de inventarios 

 

Días en inventario 

 

Días en inventario  =               365_______         

Rotación  de cobros 

Formula: 9 Días en inventario 
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Rotación del capital de trabajo 

 

Rotación del Capital de Trabajo  =    ___ Ventas  ___ _   

Capital de Trabajo 

Formula: 10 Rotación del Capital de Trabajo 

Rotación de los activos fijos y Rotación de activos totales: Tanto la rotación de los 

activos fijos como la de los activos totales que se presenta a continuación, se 

utilizan para medir la efectividad de la administración para generar ventas a partir 

de las inversiones en los activos. Cuando la rotación de los activos es alta, 

generalmente se debe a que la inversión requerida para generar ventas es 

pequeña, y por lo tanto la empresa es más rentable.  Cuando estas razones son 

relativamente pequeñas para el tipo de industria o con respecto a los mismos 

índices históricos de esa empresa, significa que la inversión en activos está siendo 

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

 

Rotación de activos fijos         = Ventas Netas 

Activos Fijos 

Formula: 11 Rotación de activos fijos 

Rotación de activos  totales   =   Ventas Netas 

Activos totales 

Formula: 12 Rotación de activos  totales 

 

2.1.2.3 Razones financieras de endeudamiento 

 

Razón de deuda total 

 

Razón de deuda total    =  Pasivos Totales 

 Activos totales 

Formula: 13 Razón de deuda total 
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Razón de deuda total a capital contable 

 

Razón de deuda total a capital contable  =   _Pasivos Totales  

     Capital Contable 

Formula: 14 Razón de deuda total a capital contable 

 

Razón de deuda a largo plazo 

 

Razón 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 

 

Razón sobre el interés devengado: Para que una empresa se beneficie con el 

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

deben ser más que cubiertos con las utilidades operativas. 

 

 

Razón sobre el interés devengado   =   Utilidad Operativa (EBIT) 

Interés 

 

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

empresa para  pagar  sus obligaciones. 

 



59 
 

Razón de cobertura de efectivo   =    EBIT + Depreciación 

     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 

administración 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 administración 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 serán utilizadas según lo aprendido en su parte formal 

y conceptual]   

 

2.1.3 Las tasas de interés de captación en Colombia 

 

EN COLOMBIA HAY CUATRO TASAS DE INTERÉS EN EL MERCADO 

FINANCIERO3 

 

Cuáles son las principales tasas de captación del mercado colombiano? Las tasas 

de captación o tasas pasivas reflejan el rendimiento que pagan las instituciones 

financieras sobre los depósitos que reciben del público.  

 

Las tasas de captación más comúnmente utilizadas en el mercado colombiano son 

la DTF, TCC, CDT y TBS. La DTF corresponde al promedio de las tasas de los 

depósitos a 90 días 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 Depósito a Término a plazo 90 días. Por su parte, la CDT 

es el promedio de las tasas de captación de Certificados de Depósito a Término a 

90 días 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 días hasta más de un año, 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?. 

                                                           
3
 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 público en general. Sin 

embargo, estas instituciones no pueden prestar el total de los depósitos como 

medida de regulación prudencial. Por tal razón, el Banco de la República 

establece que un porcentaje del total de los depósitos sea congelado en el Banco 

de la República. 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 República también puede utilizar el encaje bancario para regular la 

cantidad de dinero que circula en la economía. 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 

República los recursos correspondientes al encaje bancario, cumpliendo con el 

porcentaje exigido cada dos semanas. Esta fecha límite 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 o no juntos, o por una persona que vive sola. La unidad de vivienda puede 

ser una casa, apartamento, cuarto, grupo de cuartos, choza, cueva ó cualquier 

refugio ocupado ó 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 adquisición se encuentra dentro de los rangos estipulados en la 

normatividad. El valor máximo para la vivienda VIS es establecido por el Ministerio 

de Ambiente, Vivienda y Desarrollo Territorial. Según lo establecido en el Decreto 

975 de 2004 corresponde a 135 salarios mínimos mensuales legales (SMML),  

 

PIB: representa el resultado final de la actividad productiva de las unidades de 

producción 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 producción residentes.  

 

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

proceso de construcción, al momento del censo han finalizado. 

 

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

censo generan algún proceso productivo. 

 

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

marco de la investigación.  

 

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 o no entre sí. 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 Construcción, 

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

quienes destinen su ahorro exclusivamente al pago de vivienda. Están dirigidas a 
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trabajadores con ingresos sujetos a retención en la fuente y que hayan adquirido o 

pretendan adquirir crédito hipotecario con posterioridad al 26 de septiembre de 

2001. 

 

 

Tasas de captación4 Las tasas de captación son las tasas de interés que las 

instituciones financieras reconocen a los depositantes por la captación de sus 

recursos. Estas tasas de interés se conocen también como tasas de interés 

pasivas porque son depósitos que constituyen una deuda de la entidad financiera 

con terceros. El Banco de la República calcula tasas de interés de captación como 

la denominada DTF y CDT con base en promedios ponderados por montos 

transados. 

 

Tasas de colocación5 Las tasas de interés de colocación 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 tesorería), microcrédito, tarjetas de crédito, sobregiros, créditos 

especiales, depósitos y cuentas de ahorro así como certificados de ahorro de valor 

real (CAVR). 

 

Finanzas6: se define por el conjunto de actividades que incluye  procesos, 

técnicas y criterios a ser utilizados, con la finalidad de que una unidad económica 

como personas, empresa o estado, optimice tanto la forma de obtener recursos 

financieros como el uso de los mismos durante el desarrollo de sus negocios o 

actividad productiva empresarial. 
                                                           
4
 http://www.banrep.gov.co/tasas-captacion-diarias 

5
 http://www.banrep.gov.co/es/economia/tasas_colo4.htm 

6
 www.forex.mx/concepto-de-finanzas/ 
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Las razones financieras7: son indicadores utilizados en el mundo de las finanzas 

para medir o cuantificar la realidad económica 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 información que genera la contabilidad y 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 información, 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 económicos de la empresa para conocer cuál ha sido el 

comportamiento de esta durante el tiempo y así 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 actúan en los diferentes mercados intentando 

obtener el mayor rendimiento (utilidad) para su dinero, a la vez que pretenden 

minimizar el riesgo de su inversión 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, según como se haya invertido. 

 

La relación entre liquidez e inversión: Una persona o empresa necesita contar 

con dinero líquido tanto adquirir bienes y servicios para realizar una inversión o 

para continuar sus operaciones. 

                                                           
7
 http://www.gerencie.com/razones-financieras.html 
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Los estudios explicativos: Los estudios explicativos van más allá de la 

descripción de conceptos o fenómenos o del establecimiento de relaciones entre 

conceptos; están dirigidos a responder a las causas de los eventos físicos o 

sociales. Como su nombre lo indica, su interés se centra en explicar por qué 

ocurre un fenómeno y en qué condiciones se da éste, o por qué dos o más 

variables están relacionadas 

 

 

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

agente económico 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 varían en forma proporcional, de 

acuerdo al nivel de producción o actividad de la empresa. Son los costos por 

"producir" o "vender". 

 

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

proceso productivo.  

 

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

venta de los bienes o servicios a los clientes.  

 

2.3 MARCO 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 Nariño. 
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2.4  FUENTES 

 

2.4.1 Fuentes primarias  

 

Las fuentes primarias que fundamentan la  teoría del presente trabajo aplicado son 

las memorias de la cátedra de análisis financiero del diplomado, y 

conceptualizaciones directas de libros especializados. 

 

2.4.2 Fuentes secundarias 

 

El presente marco adicionalmente se estructuró con algunos trabajos personales 

relacionados, resúmenes y  artículos encontrados en la red. 
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3. ASPECTOS METODOLÓGICOS 

 

3.1 TIPO DE ESTUDIO 

 

El presente trabajo, se presenta como un estudio de tipo EXPLICATIVO, puesto 

que el resultado final  será una variedad de explicaciones sobre el resultados de 

las operaciones contables de la organización, con las cuales se desarrollara las 

conclusiones y recomendaciones que se plantearan como medidas de contención, 

no obstante, se debe aclarar que la utilización de esta tipología de estudio no 

excluye en ninguna medida los principios del tipo descriptivo y correlacional.  

 

3.2  MÉTODO DE INVESTIGACIÓN 

 

Al referirse el título del presente estudio a la realización de  la evaluación 

financiera de los estados contables de constructora nuevo horizonte SAS, 

básicamente se está definiendo que la metodología a utilizarse en este trabajo es 

de tipo aplicativa. 

 

Dicho esto, se debe indicar también que este estudio aplicado tendrá dos 

características fundamentales, por cuanto tendrá un carácter exploratorio al 

correlacionar mediante las variables financieras las condiciones en las que se 

presenta la formulación del problema, con lo cual se tendrá una aproximación de 

lo positivo o negativo de dicha formulación; y también se encontrara 

características de una investigación descriptiva, respecto a las particularidades 

más relevantes del comportamiento de los diversos ratios aplicados 

 

3.3  FUENTE Y TÉCNICA DE RECOLECCIÓN DE INFORMACIÓN 

 

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

estados financieros de la empresa, concretamente del estado de resultados y el 
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balance general, la entrega de estos fue aprobada para la realización de este 

trabajo directamente por el gerente general de la  compañía, y el director 

financiero de la misma. 

 

Además, 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 RECOLECCIÓN DE INFORMACIÓN 

 

Al tratarse de una información ya existente, y además avalada por la gerencia, y 

contadores de la organización,  se hace innecesaria la utilización de un 

instrumento de recolección de esta, más allá de la recepción en medios 

magnéticos por parte de los encargados de la organización.  

 

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

numeral anterior, esto se realizara directamente desde sus páginas oficiales  

 

3.5  TRATAMIENTO DE LA  INFORMACIÓN 

 

La entrega de la información se realiza en medio magnético y de forma impresa, 

en el caso del medio magnético se recepciónan imágenes tipo escáner en formato 

JGP, esta información presentada por la constructora nuevo horizonte SAS se 

dispuso en hojas de cálculo de Excel, por cuanto este programa facilita la 

organización y aplicación de los ratios de forma fácil y precisa, con ello, se 

desarrollara el objetivo de el presente documento haciendo uso de gráficos. 

 

A los apartes necesarios de la documentación de entidades identificadas como 

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

imágenes tomadas directamente del informe, el cual será citado estrictamente. 
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3.6  PRESENTACIÓN DE LA INFORMACIÓN 

 

Se presenta los resultados en el desarrollo del presente trabajo en forma de 

tablas, cuadros, formulas, arboles, gráficos, entre otros, de forma ordenada y 

coherente que permita una fácil comprensión para cualquier usuario interesado en 

este análisis. 
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4. PRESENTACIÓN DE LA EMPRESA 

 

 

4.1  REFERENCIA EMPRESARIAL SEGÚN LAS NOTAS DE ESTADOS DE 

RESULTADOS   

 

Ilustración 93 naturaleza jurídica, función social y objeto  (nota contable 1) 
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Ilustración 94 naturaleza jurídica, función 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 años 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 ámbito local si no en esferas mucho más grandes, y por este 

actuar en pro del desarrollo local ya ha tenido reconocimientos como la 

nominación a los premios portafolio en la categoría de responsabilidad social8, el 

cual Se concede a compañías que se caractericen por su contribución activa y 

voluntaria a la mejora social, económica y ambiental de país, por lo cual fue 

exaltada por CAMACOL Nariño, en los siguientes términos    

“CAMACOL Nariño9 se permite felicitar a la Constructora Nuevo Horizonte 

por la Nominación al Premio Portafolio, por la generación de empleo y la 

Ejecución de Planes de Vivienda Para las familias más vulnerables. 

                                                           
8 http://www.portafolio.co/especiales/premios-2013?tab=nominados 
9 http://www.camacolnarino.org/noticias/item/131-constructora-nuevo-horizonte-
nominada-por-nariño-a-premio-portafolio#.U3WQndIizl8 
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El diario líder en Economía 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 gestión destacada y contribuyen decididamente con el 

mejoramiento económico, social y académico de Colombia. 

Para este año, por el departamento de Nariño, fue nominada al premio 

Portafolio, la empresa constructora Nuevo Horizonte SAS, en la modalidad 

de Responsabilidad social empresarial, premio que se concede a 

compañías que se caractericen por su contribución activa y voluntaria a la 

mejora social, económica y ambiental de país”. 

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 líder del cual se 

podría establecer cátedras académicas regionales, pues no conozco en lo 

personal una empresa local que en 15 años haya dado tantos frutos y sea 

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

 

A esta gestión se adiciona el reconocimiento como hombre del año de la 

premiación correo del sur, cuyo lema es  “Trabajamos por Nariño desde Nariño”. 

El pasado viernes 20 de diciembre se realizó la XXXIX Premiación Correo 

del Sur10, certamen en el que se proclama a los más destacados en los 

campos de la radio, prensa, televisión, cultura y civismo con el lema 

“Trabajamos por Nariño desde Nariño”. 

El  Doctor Víctor Rivas recibió el premio en la categoría de Hombre del Año 

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

                                                           
10 http://www.nuevohorizonte.com.co/index.php/noticias-construccion-pasto/item/158-doctor-
victor-rivas-hombre-del-año-2013 
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como el  más destacado empresario de Nariño. Sus conocimientos y 

experiencia ubican a su empresa, la constructora Nuevo Horizonte como 

una de las más importantes de sector construcción en el departamento.  

Quince largos años de trabajo brindando opciones de vivienda con las 

cuales ha favorecido a miles de familias que han logrado convertir su sueño 

de tener un nuevo hogar. 

Este premio se une a varios reconocimientos que a lo largo de este año ha 

conseguido la Constructora Nuevo Horizonte, única empresa nariñense en 

ser nominada a los premios que entrega cada año el diario líder en 

Economía y Negocios Portafolio de  EL TIEMPO Casa Editorial, en la 

modalidad de Responsabilidad social empresarial por su trabajo y proyectos 

que involucran a la comunidad en el logro de un bienestar común.  

Y culminando con esta breve exaltación a la gestión, es importante resaltar la 

obtención de la certificación de calidad Co09/3003 por cumplir con los requisitos 

de la norma técnica ISO 9001-2000 SGC en diseño construcción, promoción y 

comercialización de viviendas y edificaciones (ver ilustración 95)  

 

4.3  MISIÓN  

 

Somos una empresa del sector de la construcción, que utiliza la mejor tecnología, 

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  VISIÓN  

Nos vemos como la empresa líder en el sector de la construcción en el 

departamento de Nariño con proyección nacional por: el servicio al cliente, el uso 

permanente de nuevas tecnologías, materiales certificados, cumplimiento y 

especialmente por la calidad de nuestro capital humano. 
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Ilustración 95 certificación de calidad 
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5. ENTORNO EMPRESARIAL (ambiente externo) 

 

 

5.1  CONTEXTO ECONÓMICO PAÍS REGIÓN 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Visto en la ilustración 96 en color rojo el comportamiento nacional del PIB frente a 

los resultados del PIB departamental hasta el año 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 último 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 más bajo de las trece 

economías comparadas en el grafico de barras referido. Este no es un buen 

referente a la hora de invertir, por cuanto los ciclos económicos volátiles no 

ofrecen seguridad a la hora de inyectar capitales en ese tipo de economías. 

 

Ilustración 96 VARIACION DEL PIB Y FLUCTUACION 2007 (PR)   
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En la siguiente imagen (ilustración 97), se visualiza un panorama más actualizado, 

y con un departamento de Nariño algo más 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 económico de la región es muy volátil.    

 

 

Ilustración 97 VARIACION DEL PIB Y FLUCTUACION 2011 (PR) 
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Ilustración 98 PIB per cápita y tasa de crecimiento 2007 (por) 

 

Sigue siendo una disyuntiva la decisión de invertir en la region basado en 

aspectos relativos a la demanda, puesto que el ingreso per cápita (por) a 2007 

ascendía a los 2.969.715, con un crecimiento promedio del 3,3% como se observa 

en la imagen 98, este creció hasta los 4.082.378 pesos en 2011(por) según lo 

visible en la Ilustración 99, lo cual no es tan bueno si consideramos que este 

ingreso creció a una tasa del 2,9%, una cifra por debajo de la inflación. 
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Ilustración 99 PIB per cápita y tasa de crecimiento 2011 (por) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Por si lo anterior no fuera poco, al detallar la ilustración 100 del crecimiento del 

PIB de la construcción observamos que en lo que respecta a la participación 

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 construcción, según estas estadísticas del CELAC, 

Ilustración 100 crecimiento del PIB construcción 



80 
 

Nariño, desde el año 2001 hasta 2011 (por) ha tenido una importante reducción en 

el crecimiento pasando del 60% de la participación de este rubro en el PIB local, a 

niveles de menos 5% aproximadamente según la proyección a 2011.  

 

5.2  CONTEXTO MUNICIPAL 

 

 

Ilustración 101 población municipio de pasto (proyecciones en base a censo 2005) 

 

Con poco mas de 428.000 habitantes Pasto solo representaría un atractivo en la 

para las actividades inmobiliarias y de construcción en lo referente a demanda 

insatisfecha por la diferencia de más de 9000 unidades de vivienda entre la 

cantidad de viviendas construidas y la cantidad de hogares en el municipio, lo cual 

proviene de una Proción de 1,09 hogares por cada vivienda construida, teniendo 

en cuenta que cada hogar es de aproximadamente 4,22 personas según censo del 

2005. (Ver Ilustraciones 101 y 102) 
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Ilustración 102 tamaño promedio de los hogares 

 

 

 

 

  

Ilustración 103 licencias de construccion 
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Así las cosas, en ese margen de demanda insatisfecha se puede observar que la 

cantidad de licencias por área aprobadas para la construcción tienen un 

comportamiento creciente, pero esta tendencia es fruto de las construcciones para 

unidades de vivienda como se observa en la fluctuación roja de la ilustración 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 participación realmente sobresaliente es la del tipo no 

vis, dentro de las cuales se deberán 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 colocación de estas áreas para 

arrendamientos y anticresis  (ver ilustración  104  en  rojo  tipo  vis,  azul  total, y 

verde tipo no VIS) 

 

Ilustración 104 tipo de construcción frente al área aprobada para vivienda 
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Ilustración 105  tipo y tenencia de la vivienda 

 

El censo más próximo (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% vivía como arrendatario o 

subarrendatario según podemos ver en la ilustración 105. 
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Ilustración 106 distribución de viviendas según estrato 

De la ilustración 10611, se puede inferir que el 65,2% de la población habita en 

viviendas de estrato 1 y 2, otro 23,6% en viviendas de estrato 3, con lo cual queda 

sentado que aproximadamente el 90% de la población tiene un modus vivendi 

medio bajo.  

 

  

                                                           
11 Todas las ilustraciones  (desde 96  hasta 106 fueron tomadas informe estadístico 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 presentación 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 

atrás,  esto vislumbra un ambiente con mucho potencial para el desarrollo del 

sector y un crecimiento proyectado, nótese que economías latinas que también 

tienen dependencia económica en el petróleo , 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 inyección estatal en infraestructura vial 

(ver ilustración 107) 

 

  

Ilustración 107 actividad edificadora en Colombia 
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Bajo la perspectiva de la ilustración 108 presentada por CAMACOL, encontramos 

que el aporte de la cartera hipotecaria al PIB está representado tan solo con 4 

puntos, de ello es oportuno afirmar que la generación de una mayor dinámica 

entre el sector financiero y el comprador le inyectaría al sector de la construcción 

mayores niveles de crecimiento, además de la posibilidad de incrementar la 

propiedad de los hogares colombianos, el cual se encuentra en el nivel más bajo 

del estudio de CAMACOL (50%), en una comparación frente a otras economías 

latinas, como la venezolana, que cuenta con una tenencia propia de la vivienda de 

81%, la peruana con un 79%, guatemalteca 78%, nicaragüense 77%, brasileña 

74%, hondureña 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 economía colombiana (ver ilustración 10912) 

 

                                                           
12

 Entorno económico del sector de la construcción, CAMACOL, Martha Elena Pinto de de hart, presidente 
ejecutiva Cartagena de indias 3 de septiembre de 2009  

Ilustración 108el sector financiero y la cadena de la construccion 
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Ilustración 109 tenencia de la vivienda en AL 

 

5.4  PERSPECTIVAS DE CRECIMIENTO 

 

Según CAMACOL13,  “Nariño tiene un potencial importante para el crecimiento de 

la actividad edificadora 

En momentos en que la construcción encuentra en las regiones un desarrollo 

importante, la capital de Nariño representa un gran potencial. Así lo reconoce la 

presidente de CAMACOL, Sandra Forero Ramírez, quien ve en las regiones un 

gran soporte para el crecimiento de la actividad edificadora en los próximos años. 

Según las cifras del DANE, Pasto pasó de una tasa de desempleo de 16,3% en el 

primer trimestre de 2011 a 11,2% al cierre del año pasado. Si bien esta cifra sigue 

                                                           
13 Bogotá, febrero 26 de 2013, http://camacol.co/noticias/nariño-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 construcción 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 construcción en la ciudad. A noviembre del año pasado, se 

registraron 391.081 metros cuadrados licenciados en Pasto e Ipiales, cifra 

histórica en los últimos años. De este total, 319.995 metros cuadrados estaban 

destinados para desarrollos de vivienda y 71.086 metros cuadrados para otros 

destinos. 

Sumado a esto, está el impacto del programa de 100.000 viviendas con subsidio 

pleno del Gobierno Nacional. Actualmente, está contemplada la construcción de 

4.544 viviendas en 18 proyectos para Nariño. 

De esta forma, y al ser zona de frontera con Ecuador, Nariño se convierte en la 

puerta más importante para el comercio y la inversión en el sur del país, lo que 

representa una gran oportunidad para impulsar la economía, 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 Nariño tiene gran 

potencial para el desarrollo de la construcción,  porque hay mucho por hacer, un 

mercado no tan cargado de competidores te gran envergadura, donde Nariño 

aporta a 2013 una variación al movimiento nacional del área aprobada para la 

construcción del 0,8%, esto lo ubica por encima de grandes regiones como el 

atlántico, que aporto solo con un 0,2 a dicha variación, el valle del cauca que tuvo 

un aporte nulo de 0% e incluso por encima de Bogotá DC que tuvo una 

participación negativa del 3,7.  
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Ilustración 110 contribución a la variación anual licencias 

Fuente DANE
14

 

  

                                                           
14 Boletín de prensa  DANE Estadísticas de Edificación Licencias de Construcción Bogotá D. C. , 17 de 

octubre de 2013  
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6. EVALUACIÓN FINANCIERA 

 

6.1  ESTADOS 

 

6.1.1 Estado de resultados comparativo 

 
Ilustración 111 estado de resultados comparativo. Nuevo horizonte 

 

  



91 
 

6.1.2 balance general comparativo 

 

Ilustración 112 balance general comparativo Nuevo horizonte 
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En los resultados presentados para el periodo 2012 (ver ilustración 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, percibió 

$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 nación, los cuales, si se permite la comparación, 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 comparación con 

el periodo anterior crecieron en un 276%, cifra envidiable de crecimiento para 

cualquier administración. 

 

Además 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 formulación del problema creado en la presente documento en el 

que 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 analítico financiero del presente capitulo. 
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Debe ser claro para el interesado en esta interpretación, 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 inversión todo aquello que se adquiere y hace parte del 

haber empresarial, y para las finanzas, la inversión se encuentra en yuxtaposición 

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  ANÁLISIS HORIZONTAL Y VERTICAL 

 

Dada la naturaleza del presente estudio, no fue posible determinar si existen 

objetivos básicos financieros perseguidos por esta organización, así que se 

trabajara bajo el supuesto básico en el que toda organización busca que lo que 

invierte contablemente brinde frutos financieros favorables mayores a los 

beneficios de colocar ese capital en cuentas a DTF de captación de 3,69 EA y 

productos del sistema financiero como CDT (Superiores a 360 días 4,92% EA),  o 

acciones de la bolsa, y esto se convertiría en un objetivo básico financiero de 

rentabilidad 
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Tabla 1 análisis financiero, estado de resultados 

ESTADOS DE RESULTADOS COMPARATIVOS ESTRUCTURA PARA ANALISIS FINANCIERO 

PERIODOS 2010-2011-2012 NUEVO HORIZONTE 

 
CUENTA 

PERIODOS ANALISIS VERTICAL 

ANALISIS 

HORIZONTAL 

 

2010 2011 2012 2010 2011 2012 

2010VS2

011 

2011VS

2012 

 

Ingresos operacionales 17.662.085.384 12.297.565.252 7.109.204.147 100% 100% 100% -30% -42% 

(-) Devolución en ventas 0 751.960.000 573.298.506 0,0% 6,1% 8,1% 

 

-24% 

(=) Total ingresos operacionales 17.662.085.384 11.545.605.252 6.535.905.641 100% 93,9% 91,9% -35% -43% 

(-) Costos de ventas 16.403.165.724 10.923.112.728 4.804.853.374 92,9% 88,8% 67,6% -33% -56% 

(=) Utilidad bruta 1.258.919.660 622.492.524 1.731.052.267 7,1% 5,1% 24,3% -51% 178% 

(-) Gastos operacionales de ADMON 519.737.650 371.999.861 589.284.666 2,9% 3,0% 8,3% -28% 58% 

(-) Gastos operacionales de ventas 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% 

  (=) Utilidad operacional 739.182.010 250.492.663 1.141.767.601 4,2% 2,0% 16,1% -66% 356% 

(+) Ingresos no operacionales 0 193.881.160 146.087.790 0,0% 1,6% 2,1% 

 

-25% 

(-) Gastos no operacionales 422.167.871 147.628.786 743.042.995 2,4% 1,2% 10,5% -65% 403% 

(-) 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% 

(-) Impuesto de renta 104.614.666 199.650.000 179.788.090 0,6% 1,6% 2,5% 91% -10% 

(=) 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 análisis financiero del estado de resultados (tabla 1), 

podemos observar que las ventas para el año 2010 ascendían 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 caídas en las ventas del 30% 

para la comparación de los años 2010 frente al 2011, y del 42% para el análisis 

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 creció en un 72%)  mas allá de cualquier cosa es fruto de la 

eficiencia administrativa en la utilización de recursos, que lograron reducir en un 

56% los costos de ventas frente al año 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 operación redujeron 

en 3,1 puntos porcentuales la utilidad bruta (ver grafico 1), y en el periodo 2012 

estos gastos de operación 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 operación que se habían reducido en 28% en el periodo 2010 – 

2011, crecieron en un 58% en la comparación 2011 – 2012, con unas ventas 

menores no se justifica. 

 

Importante el aporte de los ingresos no operacionales que en el año 2010 no 

tenían en absoluto una participación 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 año anterior, estos tuvieron una participación 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 año 2011. 

 

 

Grafico  1 participación 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 había 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 

ACTIVO 2010 2011 2012 2010 2011 2012 2010VS2011 2011VS2012 

Activo corriente 6.268.147.872 7.738.389.150 6.143.808.854 42,2% 28,7% 15,2% 23% -21% 

Disponible 12.331.080 859.594.756 382.134.456 0,1% 3,2% 0,9% 6871% -55,5% 

Deudores 6.255.816.792 6.349.921.639 5.161.230.403 42,1% 23,6% 12,8% 1,5% -18,7% 

Inventarios 

 

528.872.755 600.443.995 0,0% 2,0% 1,5% 

  Activo no corriente 8.586.478.800 19.202.935.380 34.243.121.249 57,8% 71,3% 84,8% 123,6% 78,3% 

Inversiones 506.072.884 929.881.084 1.348.572.884 3,4% 3,5% 3,3% 83,7% 45,0% 

Inventarios 1.614.484.812 5.240.891.349 15.675.377.368 10,9% 19,5% 38,8% 224,6% 199,1% 

Propiedad, planta y equipos 76.696.616 20.225.806 3.629.227.426 0,5% 0,1% 9,0% -73,6% 17843,5% 

Intangibles 

 

370.167.653 410.167.653 0,0% 1,4% 1,0% 

 

10,8% 

Valorizaciones 6.389.224.488 12.641.769.488 12.641.769.488 43,0% 46,9% 31,3% 97,9% 0,0% 

Cargos diferidos 

  

538.006.430 0,0% 0,0% 1,3% 

  TOTAL ACTIVO 14.854.626.672 26.941.324.530 40.386.930.103 100% 100% 100% 81,4% 49,9% 
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Tabla 3 balance general comparativo, Pasivo 

PASIVO 2010 2011 2012 2010 2011 2012 2010VS2011 2011VS2012 

Pasivo corriente 1.744.376.875 4.642.956.867 2.962.087.755 11,7% 17,2% 7,3% 166,2% -36,2% 

Obligaciones financieras 556.065.820 670.811.845 63.290.855 3,7% 2,5% 0,2% 20,6% -90,6% 

Proveedores 249.256.087 836.174.722 829.070.020 1,7% 3,1% 2,1% 235,5% -0,8% 

Cuentas por pagar 791.201.060 2.762.246.974 1.758.541.370 5,3% 10,3% 4,4% 249,1% -36,3% 

Impuestos, gravámenes y tasas 147.853.908 318.407.108 202.503.044 1,0% 1,2% 0,5% 115,4% -36,4% 

Obligaciones laborales 

 

55.316.218 108.682.466 0,0% 0,2% 0,3% 

 

96,5% 

Pasivo no corriente 5.599.018.320 8.437.496.149 22.698.946.529 37,7% 31,3% 56,2% 50,7% 169,0% 

Obligaciones financieras 4.589.268.446 6.008.112.876 12.862.402.794 30,9% 22,3% 31,8% 30,9% 114,1% 

Pasivos estimados y provisiones 47.917.259 

  

0,3% 0,0% 0,0% -100,0% 

 Cuentas por pagar 

  

1.049.331.379 0,0% 0,0% 2,6% 

  Otros pasivos 961.832.615 2.429.383.273 8.787.212.356 6,5% 9,0% 21,8% 152,6% 261,7% 

TOTAL PASIVO 7.343.395.195 13.080.453.016 25.661.034.284 49,4% 48,6% 63,5% 78,1% 96,2% 
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Tabla 4 balance general comparativo, patrimonio 

PATRIMONIO 2010 2011 2012 2010 2011 2012 2010VS2011 2011VS2012 

Capital social 500.000.000 500.000.000 1.000.000.000 3,4% 1,9% 2,5% 0,0% 100,0% 

Reservas 72.091.378 72.091.378 72.091.378 0,5% 0,3% 0,2% 0,0% 0,0% 

Resultados del ejercicio 212.399.473 97.095.037 365.024.305 1,4% 0,4% 0,9% -54,3% 275,9% 

Resultados de ejercicios 

anteriores 337.516.138 549.915.611 647.010.648 2,3% 2,0% 1,6% 62,9% 17,7% 

Superávit por valorizaciones 6.389.224.488 12.641.769.488 12.641.769.488 43,0% 46,9% 31,3% 97,9% 0,0% 

TOTAL PATRIMONIO 7.511.231.477 13.860.871.514 14.725.895.819 50,6% 51,4% 36,5% 84,5% 6,2% 

TOTALPASIVO+PATRIMONIO 14.854.626.672 26.941.324.530 40.386.930.103 100% 100% 100% 81,4% 49,9% 
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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 había 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 única y exclusivamente a la mejoría del activo de largo 

plazo, que en el año 2012 representa el 84.4% , el 71,3% en 2011 y el 57,8% de la 

totalidad del activo, frente al 15,2% del activo circulante en 2012, 28,7% en 2011 y 

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 fluctuación creciente del 123% para el periodo 10-11,  y del 78,3% 

en el periodo 11-12, y si esta evaluación la realizamos a valores constantes de 

2010 encontraríamos 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 provenían 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 están creciendo, y mucho, pero aquí es 

donde nace la disyuntiva de las dos ramas (la contable y financiera), pues si bien 

como es notorio se está creciendo, este crecimiento es con capitales ociosos, que 

incluso generan costos de mantenimiento.  
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La parte positiva de la reducción del capital de trabajo es la gran disminución 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 captación pagada en los servicios financieros Aunque aún no 

hemos evaluado la financiación automática, 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 año 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,  

 

Grafico  2 Composición del pasivo + patrimonio 

 

Para tener en cuenta en este campo una gran participación 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 

decreció en el tiempo la participación bancaria, pues son el 22,3% de 13.080.453.016 
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de pesos, pero sí que tiene una menor influencia en la totalidad del pasivo junto al 

patrimonio, finalmente en el año 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 año 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 sí mismas en 100% y 275,9% respectivamente.  
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6.3 Estructura del activo con énfasis liquidez 

 

Tabla 5 capital de trabajo (KT) 

CAPITAL DE TRABAJO 

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% 

KT 6.268.147.872 7.738.389.150 6.143.808.854 100% 100% 100% 23% -21% 

 

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% 

KTO 6255816792 6878794394 5761674398 100% 100% 100% 10% -16% 

 

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 lp 1.614.484.812 5.240.891.349 15.675.377.368 73% 85% 76% 225% 199% 

Propiedad, planta y  equipos 76.696.616 20.225.806 3.629.227.426 3% 0,33% 18% -74% 17844% 

KFT 2.197.254.312 6.190.998.239 20.653.177.678 100% 100% 100% 182% 234% 
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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% 

ACTIVO OPERATIVO 8.453.071.104 13.069.792.633 26.414.852.076 100% 100% 100% 55% 102% 

 

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, gravámenes 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% 

PASIVO OPERATIVO 1.188.311.055 3.972.145.022 2.898.796.900 100% 100% 100% 234% -27% 

 

 

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% 

KTNO 5.067.505.737 2.906.649.372 2.862.877.498 100% 100% 100% -43% -2% 
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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 análisis horizontal representa 

en el periodo 10-11 refleja un crecimiento de un 23% , pero también en el 

siguiente  periodo 11-12, una contracción del -21% en su crecimiento ver 

tabla 5. 

 

 

Enfocados específicamente 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 

disposición 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 según la tabla 6, una caída 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 

organización 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 participación 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 construcción de su 

propio centro de negocios. Ver tabla 7 

Para el presente trabajo, se sintetiza que este crecimiento de inversión 

contable no favorece a la organización pues su principal problema es que 

están acumulando muchos inventarios pero no los están 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 %, así 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 organización, por ello es optimo 

contar con una buena cantidad de estos pasivos, con los cuales se obtiene la 

financiación automática la cual por demás no tiene costos para la 

organización, para el año 2010 se contaba con $  1.188.311.055   pesos para 

financiación automática, 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 gestión 
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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 creció 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 

ACTIVO OPERATIVO NETO 7.264.760.049 9.097.647.611 23.516.055.176 

    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 año 2010 0,19 pesos de pasivo operativo para financiarlo, 

en 2011 por cada peso necesario se tiene 0,58 pesos de la financiación 

automática, 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% 

RAZONCORRIENTE 3,59 1,67 2,07 -54% 24% 

 

Entendida la razón corriente como la capacidad empresarial en el corto 

tiempo de pagar sus deudas corrientes si fueran exigidas, encontramos que 

el índice de razón corriente para los años 2010, 2011 y 2012 se taso en $3,9 

pesos,  $ 1,67   pesos y $ 2,07 pesos respectivamente, lo cual para él años 

2012 representaría 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 está compuesta en parte por promesas 

de compraventa, valores que si deben ser exigidos pero no se pagan por la 

vía de cumplimiento de contrato, deben ser exigidas por vía jurídica 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 años.  
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Grafico  3 Composición del activo 

 

De resaltar con algo de preocupación el comportamiento creciente de la 

razón corriente, el cual en el periodo 11-12 creció en un 24%, esto es bueno 

desde el punto de vista de la liquidez, pero para el caso de nuevo horizonte 

se debería desarrollar políticas desde el punto de vista de la financiación, no 

con la reducción de activo corriente si no con el incremento del pasivo de 

corto plazo, que genera la financiación automática 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% 

PRUEVA ACIDA1 3,59 1,55 1,87 -57% 21% 

 

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

razón 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   

pesos y $ 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% 

PRUEBA ACIDA2 0,007 0,30 0,33 4130% 11% 

 

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 contaría con dineros necesarios para hacer frente a las deudas de 

corto plazo si estas fueran cobradas, en 2010 la empresa según 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 continuación permitirán  

identificar el grado de endeudamiento que tiene nuevo horizonte SAS o 

dicho de otra forma, permitirá 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% 

APALANCAMIENTO 49,44% 48,55% 63,54% -2% 31% 

 

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

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

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

63% en su participación, 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 análisis 

horizontal de 96% de la totalidad de pasivos. 

  

Tabla 16 Participación del patrimonio 

ITEM 2010 2011 2012 VAR10-11 VAR1112 

TOTAL PATRIMONIO 7511231477 13860871514 14725895819 85% 6% 

TOTAL PAS + PAT 14854626672 26941324530 40386930103 81% 50% 

PARTICIPACION DEL ATRIMONIO 50,56% 51,45% 36,46% 2% -29% 

Según la tabla 16, para el año 2010 el patrimonio aportaba con un 50,56% lo 

consolidado en los activos, para 2011 ascendió al 51,45% dicha participación 

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

periodo 10-11 tuvo una leve mejoría en la participación de 2% y una 

reducción 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 sí 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 reducción de la participación del 

patrimonio no quiere decir que no está creciendo el patrimonio, o que este 

reduciendo si no que su participación en el periodo disminuyo 

 

 

 

  

pasivo corriente 
7% 

obligaciones 
financieras 

32% 

Pasivos 
estimados y 
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cuentas por 
pagar 

3% 
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22% 

TOTAL 
PATRIMONIO 

36% 

P LP 
57% 

estructura del pasivo + patrimonio 

Grafico  4 estructura pasivo mas patrimonio 
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Tabla 17 concentración 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% 

CORTO PLAZO 23,75% 35,50% 11,54% 49% -67% 

 

Tabla 18 concentración 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% 

LAGOPLAZO 76,25% 64,50% 88,46% -15% 37% 

 

la deuda como se puede apreciar en las tablas 17 y 18 y en el grafico 

siguiente, en los tres periodos ha sido hegemónicamente 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 proporción en la que estos 

dos ítems 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 participación del pasivo 

corriente fue del 35,5% y del pasivo de largo plazo el 64,5%;   para 2012,  

esta relación, presento grandes diferencias, lo cual es algo a tener en cuenta 

para la administración, como se visualiza en el grafico 5, encontramos que el 

pasivo corriente se redujo al 11,54%, y el pasivo de largo plazo creció 

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 reducción del pasivo de corto plazo de hecho ya supone una reducción de 
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la financiación sin costo, llamada comúnmente, financiación automática; 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 está financiando 

principalmente con pasivos costosos, de nulo beneficio para la empresa o 

para los socios. 

 

 

Grafico  5 Concentración 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% 

ENDEUD  OPERATIVO 8,00% 14,74% 7,18% 84% -51% 
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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 decisión de inversión, 

el cual básicamente debe ser mayor a los beneficios percibidos si se 

decidiera  adquirir productos bancarios más un porcentaje adicional por el 

esfuerzo realizado. 

 

Tabla 20  ROA 

ITEM 2010 2011 2012 
VAR 10-
11 

VAR 11 
12 

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

TOTAL ACTIVO 
1485462667

2 
2694132453

0 
4038693010

3 81% 50% 

ROA  1,43% 0,36% 0,90% -75% 151% 

 

 

Lo planteamos con anterioridad, y en la evaluación de este ratio se confirma 

lo dicho, en el sentido de que la organización si bien es cierto se están 

generando utilidades, estas no son lo suficientemente beneficiosas como lo 

sería 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 captación 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% 

ROE 2,83% 0,70% 2,48% -75% 254% 

 

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

que estos invierten en la empresa, ellos rinden generando 2,83 pesos  para 

el año 2010, en 2011 lo dispuesto por los socios rinde en 0,70%, y para 

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

 

La reducción 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 11 12 

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% 

MARGEN BRUTO 7,13% 5,06% 24,35% -29% 381% 

 

Nos encontramos en el análisis de estados con dificultades en la eficiencia 

del manejo de las ventas en algunos periodos y/o en cuentas especificas, 

queriendo esto decir que no se están 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 
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tuvo una clara recuperación 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 V 11 12 

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% 

MARGEN OPERATIVO 4,19% 2,04% 16,06% -51% 688% 

 

en el margen operativo, el cual es el porcentaje de recursos que restan para 

pagar los gastos financieros el estado, cuyo residuo final sería la ganancia 

empresarial, encontramos en el año 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 administración 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 año, 

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 V 11 12 

UADI 317014139 296745037 544812396 -6% 84% 

Venta Netas 17.662.085.384 12.297.565.252 7.109.204.147 -30% -42% 

MARGEN UADI 1,8% 2,4% 7,7% 34% 218% 
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Algo curioso ha pasado con el margen UADI, si se mira el periodo 1 y 3, se 

encontrara que este se redujo en representación 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 años 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 operación. 

Encontramos en el año 2012, que los gastos no operativos se llevan para sí 

un valor cercano al 10% de lo vendido, y nuevamente no se justifican este 

tipo de gastos, y más aun que ellos que no sean parte integrante del proceso 

productivo, sean de comportamiento similar al de lo invertido en los gastos 

de operación.   

 

Tabla 25  margen neto 

ITEM 2010 2011 2012 V10-11 V11 12 

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

Venta Netas 17662085384 12297565252 7109204147 -30% -42% 

MARGEN NETO 1,2% 0,8% 5,1% -34% 550% 

 

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 año 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 

 

Según los diccionarios de términos económicos, se entiende como 

productividad “la relación entre la producción obtenida por un sistema de 

fabricación de bienes o servicios y los recursos utilizados para obtenerla”. 

Generalmente se mide la productividad del trabajo, es decir, la producción 

anual de cada trabajador, cuantificando así 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 producción de una economía concreta, lo que teóricamente 

refleja su capacidad de competir con eficacia en el mercado. Por tanto, 

evalúa la cantidad de bienes que produce una empresa según el número de 

personas que trabajan en ella y la cantidad de tiempo, materiales y recursos 

necesarios para producir esos bienes15. 

 

Tabla 26 productividad del KTO 

ITEM 2010 2011 2012 V10-11 V1112 

Venta Netas 17.662.085.384 

12.297.565.25

2 7.109.204.147 -30% -42% 

KTO 

     

6.255.816.792 6.878.794.394 5.761.674.398 10% -16% 

DEL KTO 2,82 1,79 1,23 -37% -31% 

 

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, 

                                                           
15

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



120 
 

posicionándose en un factor de productividad del capitán 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% 

DEL ACTIVO FIJO 8,04 1,99 0,34 -75% -83% 

 

El activo fijo, es el principal ítem en toda la organización 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% 

 

2,09 0,94 0,27 -55% -71% 
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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% 

DEL KTNO 3,49 4,23 2,48 21% -41% 

 

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, 

representaría la cantidad de recursos necesarios para realizar la operación 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 año 2010, en 2011 de 4,23 pesos y en 2012 de 2,48 pesos, la 

cuestión es, es esta productividad, suficiente o justificada con la cantidad de 

activos que posee dedicados a la operación?  

 

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% 

DEL ACTIVO NETO OPE 2,43 1,35 0,30 -44% -78% 

 

Al disponer para el desarrollo del proceso productivo de la organización 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 reducción en ventas se ha obtenido 

respectivamente por cada peso, ventas de 1,35 y 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% 

DEL TOTAL ACTIVO  1,19 0,46 0,18 -62% -61% 

 

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,  

 

 

 

 

2010 2011 2012
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Tabla 32 rotación de cartera en días 

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% 

ROTACION EN DIAS 127,5 185,9 261,4 46% 41% 

 

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

debe comenzar a trabajar con políticas que le brinden mayor dinamismo al 

cobro de la cartera, con gran preocupación 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 días, que sería lo 

mismo que decir que 2,82 veces al año retornan los dineros de esta cuenta; 

para el periodo 2011, esta recuperación se realizaba en una mayor cantidad 

de días  los cuales fueron 185,9,lo cual quiere decir que la contaba 

nuevamente con sus recursos menos de dos veces al año; en el año 2012, la 

duplico los días en que rotaban los recursos en valores constantes, y miraba 

nuevamente sus recursos cada 261,4 días, esto es   un poco menos de un 

año, mucha atención están recuperando en este periodo  los dineros 

aproximadamente  a los 9 meses   de haberse dispuesto con los clientes ver 

tabla 32 y 33,  

 

 

Tabla 33 rotación 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% 

ROTACION EN VECES 2,82 1,94 1,38 -31% -29% 

 

Tabla 34 rotación de inventarios en días 

 ITEM 2010 2011 2012 V10-11 V11 12 

DIAS 

     INVENTARIOS *360 581214532320 2077115077440 5859295690680 257% 182% 

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

ROTACION EN DIAS 35,43 190,16 1219,45 437% 541% 

 

En 2010 los inventarios rotaban 10,2 veces al año, eso refería un tiempo de 

movilidad de aproximadamente 35,43 días desde que se contaba con el bien 

en proyecto, hasta que se vendía, un buen movimiento para una empresa 

constructora, pero en 2011, los inventarios se movilizaron cerca de 2 veces 

por año, en días esto supone que se oscilaba un lapso de 190,16 días para 

ser vendidos, pero con la gran acumulación de inventarios se proyecta que 

para que rote este rubro en totalidad deben pasar cerca de 3 años, lo cual es 

un tiempo en días de 1219,45. Esto no implica que no se esté vendiendo, si 

no que se tiene grandes inventarios estáticos, ociosos. 

 

Tabla 35 inventario   rotación en veces 

ITEM 2010 2011 2012 V10-11 V1112 

VECES 

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

inventarios (corto y lp ) 1614484812 5769764104 16275821363 257% 182% 

ROTACION EN VECES 10,2 1,9 0,3 -81% -84% 
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CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES 

 

Con todo lo anteriormente expuesto, se concluye que la respuesta a la 

pregunta de la formulación 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. 

 

Además, si bien se creció en utilidad neta en 2012, esta valor hubiese sido 

potenciado si se hubiera contado con mayores regulaciones en el campo de 

gastos de administración (se presume que están en estos gastos aquellos 

que son destinados a ventas), pues no es justificable mantener una nomina 

tan alta cuando las ventas has reducido su participación; también  llama la 

atención para que existan mayores controles en el gasto no operacional ,de 

la misma forma, se entiende que en esta cuenta están 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 más 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 están sometidos a régimen de propiedad 

horizontal. 

 

Importante el aporte de los ingresos no operacionales que en el año 2010 no 

tenían en absoluto una participación 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 año anterior, estos tuvieron una participación 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 año 2011. 

Recomendaciones: 

Se recomienda que Nuevo Horizonte desarrollar políticas desde el punto de 

vista de la financiación, no con la reducción de activo corriente si no en pro 

de su crecimiento, que genere la financiación automática sin costo. Pues 

para el periodo final la financiación costosa creció peligrosamente. 

 

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

debe comenzar a trabajar con políticas que le brinden mayor dinamismo al 

cobro de la cartera y la rotación del inventario. 

 

Desarrollar políticas con la creación de objetivos básicos financieros, que 

como nos muestra la teoría puede ser:  

• Minimización de costos 
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• Incremento de las ventas 

• Maximización de utilidades 

• Disminución o racionalización de los niveles de inversión  

• Obtención de rentabilidad en un periodo 

• Minimización del riesgo 

• Liquidez 

• Generación de valor agregado en un periodo de tiempo determinado.  

 

Se también se recomienda una revisión estructural del desarrollo contable, 

puesto que en  el año 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 optimizaría el análisis de los ratios. 

 

Y como recomendación final se debería contar con políticas de ventas sobre 

planos en mayor proporción. 
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ANEXO 1 condiciones de uso de la informacion 

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

  
  Plazo Monto Tasa 

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

tesorería 157.355 4,86% 
  Tasa efectiva anual y monto en millones de pesos colombianos 

 
Fuente: cálculos del Banco de la República con base en la información del formato 441 (Tasas de Interés de Captación 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 información de las entidades financieras 
especiales, salvo el promedio ponderado para CDT a 90, CDT a 180 y CDT a 360 días, el cual excluye la 
información de los Organismos Cooperativos de Grado Superior, de las Cooperativas Financieras y de las 
Entidades Financieras Especiales. Las tasas de captación para los diferentes plazos de los Bancos son 
equivalentes a la información de la TBS divulgada por la Superintendencia Financiera.  

  

http://www.superfinanciera.gov.co/
http://www.superfinanciera.gov.co/
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ANEXO 3 tazas de interés captación DTF 

 

Ilustración 114 tazas de interés captación grupo aval dtf 


