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Pensamiento

“La economia no es una ciencia natural, no es ni puede
ser exacta: Es una ciencia social. Conceptos e ideas,
tendencias y leyes surgidas en una época dentro de un
sistema econdémico y social determinado, tienden a
perdurar en el tiempo, aun cuando tales sistemas estén
agotados o hayan desaparecido, lo cual no pocas
veces perturba la interpretacion mas correcta de los
acontecimientos.”

Fidel Castro Ruz.
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RESUMEN.

Se realizdé un estudio de corte transversal donde se analizaron los Estados
Financieros del Hotel Miraflores, perteneciente al Grupo Empresarial Islazul SA
en el periodo 2006-2007; por la importancia que reviste el mismo para el hotel
en la concepcion de su nueva imagen, para la oferta y comercializacion del

producto que vende (Servicios Hoteleros).

Teniendo como objetivo principal: Analizar los Estados Financieros del Hotel
Miraflores y evaluar un comportamiento anual y dinamico que le permita a su
gerencia conocer la situacion financiera real de la empresa para que se
realicen prondsticos y estimaciones para el futuro sobre bases bien

argumentadas para la toma de desiciones inteligentes.

Se aplicaron métodos de interpretacion de los Estados Financieros los que
permitieron determinar que el Hotel trabaja con financiamiento propio que le
permite cubrir sus deudas mas exigentes; que debe revisar su politica de

inventarios y que sélo el 25% de las ventas es en CUP.



SUMMARY.

An study was carried out of traverse court where they were analyzed the
Financial States of the Miraflores Hotel, belonging to the Managerial Group
Islazul INC in the period 2006-2007; for the importance that it has for the hotel
in the conception of their new image, to the offer and commercialization of the

product that they sell (Hotel Services).

Having as main objective: To analyze the Financial States of the Miraflores
Hotel and to evaluate an annual and dynamic behavior that allows to their
management to know the real financial situation of the company so that they are
carried out presage and estimates for the future on bases very argued for taking

intelligent decisions.

Methods of interpretation of the Financier States were applied in order to
determine that the Hotel works with own financing that allows him to cover its
more demanding debts; that their politics of inventories should be checked and

only the 25% of the sales is only in CUP.
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INTRODUCCION.

Desde la década de los 90, del pasado milenio, con la caida del Campo Socialista y el
recrudecimiento del Bloqueo Econdmico de Estados Unidos hacia Cuba, el pais se
encuentra enfrascado en un proceso de reanimacion de la economia donde adquiere
gran importancia para los sectores de la produccion y los servicios, la elevacion de la
Eficiencia y la Eficacia como vias fundamentales de alcanzar la competitividad en un

mercado de constantes cambios.

Actualmente la economia cubana se encuentra en un nuevo periodo en el @mbito de la
concepcion del contenido de la gestién financiera donde ademas de la basqueda de
recursos monetarios, analiza la estructura de los mismos y el financiamiento de las
necesidades de capital con el correcto analisis para identificar y detectar el origen de las
necesidades o excedentes financieros. El Andlisis Economico-Financiero ademas de
otras técnicas de evaluacion del comportamiento dinamico de la gestiébn empresarial,

deben convertirse en herramientas imprescindibles para la toma de decisiones.

De este modo se desprende el giro que ha de tomar el analisis en lo que a situacion

financiera se refiere y que comprende entre otras cuestiones:

+ La busqueda de inversiones rentables.

+ Investigacion en torno al costo de capital a la vez que adquiere importancia el
problema de la estructura financiera optima.

+ La obtencidén de rentabilidad y liquidez llevando a cabo el analisis de fondo de

maniobra, la tesoreria y la solvencia a corto plazo para la toma de decisiones.

Desde Abril del 2006,el Hotel Miraflores perteneciente al Grupo Empresarial Islazul SA
en la concepcién de su nueva imagen, no solo en la cartera de productos que oferta
sino en las caracteristicas del cliente al que esta dirigida fundamentalmente dicha
cartera y de la influencia del entorno, se realiza la presente investigacion que tiene
como problema: Se desconoce el comportamiento de los indicadores de eficiencia
econdmica y su dinamica a partir de los estados financieros para la toma de decisiones

por la alta gerencia del Hotel.

Autor: Maynoldy Durén Legra 1
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Teniendo como objetivo general analizar los Estados Financieros del Hotel Miraflores de
los afios 2006 al 2007 y evaluar el comportamiento anual y dindmico que permita a la

alta gerencia la toma de decisiones.
La Hipdtesis a probar en la investigacion:

Si se analizan, evalUan e interpretan los Estados Financieros de los afios 2006 al 2007,
entonces se podran tomar decisiones a corto y largo plazo, ademas de prevenir a la alta
gerencia sobre la situacion financiera real de la empresa y de la capacidad de la misma

de satisfacer sus deudas con recursos autogenerados.

El Objeto de Estudio es la Administracion Financiera del Hotel Miraflores y el Campo de

Accion los Estados financieros de los afios 2006-2007 de dicha instalacion.

El desarrollo de las empresas cubanas en los momentos actuales esta encaminado a
dar solucion a la situacion econdémica de hoy y exige el empleo de mecanismos
econdmicos que permitan alcanzar una mayor eficiencia en el uso de los recursos
(naturales, materiales, humanos, entre otros).En los momentos actuales el empleo de
estas técnicas e instrumentos financieros modernos es una tarea de primer orden en la

economia.

Todo ello se sintetiza en las vias que utilizan las empresas para generar recursos por
medio de sus beneficios para atender sus necesidades y las de la sociedad en su

conjunto.

Para viabilizar el andlisis de los mismos se hace alusion a las herramientas utilizadas en

el desarrollo de este trabajo:

4+ Capital de Trabajo o Fondo de Maniobra.
4+ Meétodo Horizontal y Vertical.

+ Ratios o Razones Financieras.

+ Anadlisis del Punto de Equilibrio.

+ Método Grafico.

Autor: Maynoldy Durén Legra 2
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La presente investigacion debera constituir una herramienta de trabajo ya que se
pretende que sea una adecuada observancia del uso y control de los medios financieros
para lograr resultados mas eficientes y eficaces con un mayor aporte al crecimiento
econdémico y social del pais, para ello es imprescindible que la alta gerencia tenga en su
poder una herramienta de facil manejo y alta confiabilidad que facilite el calculo, analisis
e interpretacion de técnicas eficientes de forma tal que puedan tomarse decisiones

econdémicamente argumentadas.
Métodos empleados:

Andlisis y Sintesis: Para la valoracion de la bibliografia revisada y la documentacion

especializada, asi como de los especialistas consultados.

Observacion Participativa: Para la toma de datos que se necesitan para dicha

investigacion.

Entrevista: Para la obtencién de la informacion sobre la percepcién de los trabajadores

sobre el desemperfio de la entidad.

Criterios de Expertos: Para validar los criterios de expertos internos y externos, y

enriguecer asi la informacion propia del proceso investigativo.

Autor: Maynoldy Durén Legra 3
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CAPITULO I: ANALISIS Y EVOLUCION HISTORICA DEL OBJETO DE
ESTUDIO Y CAMPO DE ACCION.

1.1 Breve resefia historica de los Estados Financieros y su utilizacion para la

toma de decisiones.

La realizacion de los Estados Financieros constituye una herramienta valiosa para la
toma de decisiones de una Empresa o Entidad Econdmica. Los Estados Financieros
tienen gran importancia, debido a que a partir de la informacion, fundamentalmente dan
la posibilidad de tomar decisiones importantes de control, planeacion y estudios de
proyectos, por lo tanto una informaciébn econdémica debidamente argumentada, lo
mismo en indicadores Econdmicos - Financieros (ventas, resultados, precios) como los
no financieros (satisfaccion del cliente, flexibilidad ante cambios en la demanda), bien
utilizadas pueden y deben convertirse en el instrumento nimero uno para la toma de

decisiones en las entidades econémicas.

Los Estados Financieros interesan tanto desde el punto de vista interno (administracion)
como desde el punto de vista externo o del pablico en general. A la administracion y a
los empleados les interesan como fuente de informacion para fijar politicas
administrativas con mejores rendimientos y para conocer la situacion financiera de la
entidad, ejemplo: para pagar sueldos y salarios mas altos a sus trabajadores, son de
interés por parte de acreedores para analizar la capacidad de pago de la empresa para
cubrir créditos.Una administracion financiera adecuada a las necesidades de la
empresa ayudard al negocio a proporcionar a los clientes mejores productos a precios

razonables.

Los Estados Financieros deberan analizarse mediante métodos que midan, comparen y
ponderen hechos de manera que puedan darse respuestas a una diversidad de
preguntas.(situacion presente y futura, deudas a clientes, rentabilidad,solidez y liquidez

de la empresa, entre otros).

Autor: Maynoldy Durén Legra 4
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No obstante lo anterior, para poder hacer un andlisis de los Estados Financieros y que
este sirva para la toma de decisiones es requisito indispensable que se cumpla con la

calidad de la informacién que sustentan los mismos como son:

e Eficaz

e Eficiente

e Brindarse en el tiempo que determina la normativa legal y los requerimientos de
la direccion de la Empresa. (Oportuna) mantenimiento.

e Ser fidedigna incorporando a los registros contables aquellas transacciones
realmente ocurridas.

e Ser creibles y validas, basandose para ello en la captacion de los datos primarios
clasificados, evaluados y registrados correctamente.

e El sistema contable establecido debe basarse en criterios similares en el tiempo

y su aplicacion debe ser comun a todas las entidades.

Si estos aspectos se cumplen y se recogen en la documentacion primaria, permitira la
elaboraciéon de un sistema contable de acuerdo con los principios generalmente
aceptados y un producto final: Sus Estados Financieros ajustados a dichos principios y

normas.

El Analisis Econdmico Financiero representa la forma fundamental de control de trabajo
de la entidad y de la utilizacion de sus recursos naturales, laborales y financieros. Al
mismo tiempo dicho andlisis consiste en dar una valoracion objetiva de la actividad
colectiva de la Unidad Empresarial de Base (UEB), revelar la experiencia avanzada y de
las reservas internas de la produccién en interés de su utilizacion plena disponiendo los

mejores recursos a las areas que aporten mas beneficios.

El analisis detallado de la informacion primaria y documentos iniciales es una condicion
indispensable para el desarrollo de la empresa y ante todo del desarrollo de la

produccion.

Es conveniente destacar que existe una diferencia entre analizar e interpretar, en primer

lugar se analizan los hechos (Técnica cuyo objetivo es la comprension y el tratamiento

Autor: Maynoldy Durén Legra 5
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de cada problema en relacion con el conjunto de la coyuntura y la estructura econémica
general), luego se interpretan (Para tomar decisiones inteligentes). De todas las fases
de la informacion u objetivos fundamentales de la contabilidad, analizar e interpretar son
los mas importantes y la interpretacion es la mas relevante, pues supone en quien lo
intente el dominio de la técnica y el conocimiento profundo de la materia sujeta a
interpretacion de modo tal que la capacidad personal del interprete es condicion

fundamental para el éxito.

La eficiencia del analisis de la actividad de la entidad depende en un grado decisivo de
los métodos que se utilicen. Por método de andlisis se entiende el conjunto de
procedimientos con ayuda de los cuales se efectua el estudio, la medicion y la
generalizacion de la influencia de los diferentes factores sobre los procesos del
desarrollo de la produccion a través de la elaboracién de los indicadores del registro y la

estadistica, asi como de las fuentes de informacion fuera del registro.

La practica asegura que ningun indicador de la actividad econémica —financiera puede
estudiarse aisladamente, por si solo. Todos los fendmenos de la vida econdmica-
financiera no sélo estan estrechamente vinculados entre si, sino que ademas influyen

unos sobre otros en una forma determinada.
1.2 Fundamentacion teérica del Analisis Econémico-Financiero.

El Andlisis Econdmico- Financiero es un momento importante del conocimiento. El
conocimiento de los fendmenos econdmicos atraviesa por tres etapas: la contemplacion
viva, el pensamiento abstracto y regresa de nuevo, de una forma enriquecida a la

practica.

“...en el andlisis de las formas econdmicas —escribi6 C. Marx — de nada sirven el
microscopio ni los reactivos quimicos. El Unico medio de que disponemos, en este
terreno es la capacidad de abstraccion ~. Asi, por medio de la abstraccion cientifica, por
medio de generalizaciones teoricas profundas, Carlos Marx en Fundamentos de la

Formacion de los Precios, en las condiciones de produccion mercantil, yace el valor

Autor: Maynoldy Durén Legra 6
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trabajo y no las relaciones entre la oferta y la demanda, como esto parecia con la

simple observaron de las relaciones de mercado.

El Analisis Econdmico- Financiero como ciencia constituye un sistema de

conocimientos especiales relacionados con:

a)

b)

La investigacion de los procesos econdmicos-financieros y sus relaciones,
formadas bajo la accién de leyes econdmicas y factores de indole subjetivos.

La fundamentacion cientifica de los planes, los compromisos y la valoracion
objetiva de su cumplimiento.

El descubrimiento de los factores negativos, positivos y la medicion cuantitativa
de su accion.

El descubrimiento de las tendencias y proporciones del desarrollo econémico-
financiero y la revelacion de las reservas internas no utilizadas.

La generalizacion de la experiencia de vanguardia, con la adopcion de

decisiones de direccion optima.

El significado y el contenido del Anélisis Econdmico determinan las tareas que

este debe resolver, entre las que se encuentran:

1)

2)

3)

4)

5)

La elevacion de la fundamentacion cientifico econémica de los planes y de las
normativas (en el proceso de su elaboracion).

La investigacion objetiva y multilateral del cumplimiento de los planes y la
observacion de las normas (segun los datos de la contabilidad y de los informes).
La determinacion de la efectividad econémica de la utilizacion de los recursos
humanos, materiales y financieros (cada uno por separado y en conjunto).

El descubrimiento y medicion de las reservas internas (en todos los estadios del
proceso de produccion).

El examen de las decisiones optimas de direccién (a todos los sistemas del

sistema jerarquico).

Autor: Maynoldy Durén Legra 7
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Las tareas del Analisis Econémico no se agotan con la numeracién anterior, la variedad
y la multiplicidad de las situaciones econdmicas les anteponen muchas tareas de

caracter autbnomo.

Objeto del Anélisis Econémico- Financiero.

El Andlisis Econdmico-Financiero también tiene su propio objeto de estudio. Por objeto
de estudio del analisis se entienden los procesos econdmicos-financieros de las

organizaciones que se conforman por la accién de los factores objetivos y subjetivos.

El Andlisis Econdmico como esfera especial del conocimiento.

El hecho de que precisamente los contadores fueron los primeros en analizar la
actividad de las empresas es totalmente cierto. En efecto, cada contador al preparar el
balance se interesa por el estado de los medios econémicos-financieros, de sus fuentes
y su formacion para aclarar si todas las reservas existentes se utilizaron para aumentar
las ganancias y determinar que deficiencias frenaron la actividad econdmica del periodo

contable que finaliza.

La propia vida fue la que condujo a los contadores a analizar los estados finacieros.Por
ello los primeros trabajos publicados se dedicaron al analisis economico de la
contabilidad, lo cual ocurridé por fuerza de la diferenciacién de las ciencias sin grandes

complicaciones.

El Analisis Economico-Financiero es uno de los componentes mas importantes de la
fundamentacion cientifica de los planes de desarrollo de las empresas, ramas y de la

economia nacional.

Autor: Maynoldy Durén Legra 8
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El Aseguramiento Informativo del Analisis Econdmico-Financiero:

El andlisis se apoya en el sistema de informaciéon econdmica-financiera que a su vez
descansa en los fundamentos para la adopcion de decisiones 6ptimas por parte de la

administracion.

La racionalidad del sistema de informacién presupone la reduccién de los volimenes de
datos a trasmitir sobre la base de una cantidad de indicadores fundamentales (en lo
posible rigurosamente limitados) que deben constantemente conservarse en los
dispositivos de memoria, la computadora podra calcular todos los indicadores
derivados, construir series dinamicas (cronolégicas) y hacer las comparaciones
necesarias.Las interrelaciones entre el analisis econdmico y la informacion se expresan
en que durante el proceso de analisis se realiza el control de la propia informacion, la
que a su vez sirve de punto de partida para la realizaciébn de las investigaciones.La
comprobacion de los datos iniciales siempre se ha considerado una de las etapas mas

importantes de la organizacién de los trabajos analiticos.

En relacion con la reconstruccion de los servicios informaticos la funcion de control del

andlisis se fortalece significativamente.
Andlisis de la Situacion Financiera:

La situacion financiera se manifiesta en la capacidad de la empresa de honrar las
deudas al vencimiento contraidos con los suministradores de medios técnicos y
materiales en correspondencia con los contratos econdmicos, en sus posibilidades de
reintegrar los créditos; de abonar los salarios a los trabajadores o empleados y de

efectuar los aportes al presupuesto.

Los Estados Financieros son el panel de control y evaluacion de las operaciones de la
empresa, constituyen un informe sintético que certifican los éxitos, avances, retrocesos
o fracasos, asi como emiten sefiales de alertas de las dificultades presentes o futuras

de la empresa.

Autor: Maynoldy Durén Legra 9
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El Balance General y el Estado de Resultados, resumen la informacion contenida en

cientos de paginas que se encuentran en los registros contables de la empresa.

Es importante conocer que el Balance General es un estado de posicion en el tiempo;
mientras que el Estado de Resultado muestra las operaciones durante un intervalo de

tiempo.

Para poder hacer un uso adecuado de este panel de control, se requiere conocer sus
instrumentos de medicidon y comprender la naturaleza de las sefales que emite. Por lo
que se hace necesario familiarizarse con el formato del Balance General y con el

significado de expresiones tales como: Activos, Pasivos y Patrimonio.

La relacion de los Activos, muestra qué recursos y derechos posee la empresa, en tanto
la relacion de los Pasivos y Patrimonio dicen como fueron adquiridos (financiados)

dichos recursos.

Lo que matematicamente seria:

ACTIVOS = PASIVO + CAPITAL

(Total de Recursos) = (Financiamiento externo) + (Financiamiento propio)

Las tareas del Analisis Econdmico de la situacion financiera son: La valoracion objetiva
del empleo de los recursos financieros de la empresa, la deteccion de las reservas de
gestion internas para el fortalecimiento del estado financiero y adopcion de las
experiencias en el trabajo financiero, la elaboracion de medidas para el fortalecimiento,
autogestion econémica y cumplimiento de los contratos asi como para el mejoramiento
de las relaciones entre las empresas y los érganos externos de direccion administrativa,

financiera, crediticia, etc.

Autor: Maynoldy Durén Legra 10
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1.3. Principales Técnicas utilizadas en los Analisis Econdmicos-Financieros.
1.3.1. El Método y los Procedimientos del Analisis Econémico.

Por método del Analisis Econdmico-Financiero se entiende la forma de cualquier
enfoque del estudio de los procesos econdomicos-financieros en su formacion y

desarrollo.Las caracteristicas del método del anélisis econémico son:

a) La utilizacion de un sistema de indicadores que caracterizan la actividad en su
totalidad y en sus distintos aspectos.
b) El descubrimiento de las causas de variacion de estos indicadores.

C) La revelacion y medida de la independencia entre ellas.

En el proceso de Andlisis Econdmico durante el examen y procesamiento de la
informacion econdmica se aplican una serie de técnicas y procedimientos especiales.
Con ellos en mayor medida que con las definiciones se manifiesta lo especifico de los
métodos del Andlisis Econémico, se refleja su caracter sistematico sintético. La
sistematicidad en el analisis estd condicionada porque los procesos de gestion se
examinan como una unidad multiforme internamente compleja compuesta de partes y

elementos interdependientes.
1.3.2 Método Comparativo.

La comparacién es la mas antigua y difundida forma de analisis, comenzando por
relacionar el fendmeno con el acto de sintesis por medio del cual se examina el
fendmeno que se compara distinguiendo entre lo general y lo particular. Lo que se
obtiene como resultado de la investigacién, se consolida y se sintetiza como fenémeno

generalizado.

En el Andlisis Econdmico, este instrumento se considera como uno de los mas
importantes; la comparacién con el plan, con periodos de tiempos anteriores, con los

mejores resultados y con los datos promedios.
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A continuacién se muestra un ejemplo:

INDICADORES U/M PLAN REAL VARIACION

Cantidad del producto i (QI) U 150 170 20
Precio Unitario (Pui ) $ 10.00 11.50 1.50
Costo Variable Unitario (Cvui ) $ 7.00 6.50 0.50
Gastos de Opresiones (Go ) $ 55.00 60.00 5.00
Utilidad (U ) $ 395.00 | 790.00 395.00

1.3.3 Método de Sustitucion en Cadena:

Se emplea para determinar la influencia de factores aislados en el indicador global
correspondiente. La sustitucion en cadena es una forma trasformada del indice agregado,
ella se utiliza ampliamente en el andlisis de los indicadores de algunas empresas y
uniones. Este es utilizable sélo en aquellos casos en los cuales la dependencia entre los
fendmenos observados, tienen un caracter rigurosamente funcional, cuando tiene la

forma de una dependencia directa o inversamente proporcional.

El proceder del método consiste en la sustitucion sucesiva de la magnitud planificada en
unos de los sumandos algebraicos o en uno de los factores, por su magnitud real,
mientras todos los indicadores restantes se consideran invariables. Por consiguiente,
cada sustitucién implica un calculo independiente; mientras mas indicadores existan en
las formulas mas calculos habra. El grado de influencia de uno u otro factor se determina
mediante restas sucesivas, del segundo calculo se resta el primero, del tercero el
segundo y asi sucesivamente el primer célculo todas las magnitudes son planificadas, en
el ultimo, todas son reales. De aqui se infieren las reglas de que el nimero de calculos es
una unidad mayor que el nimero de indicadores que contiene al formula, En la
determinacion de la influencia de los factores (dos indicadores), se llevan a cabo tres
célculos; para tres factores se requieren cuatro calculos, para cuatro se necesitan cinco,
sin embargo debido a que el primer célculo incluye sélo a las magnitudes del plan, su
resultado se puede tomar directamente en forma acabada del plan de la empresa o de la
unién de empresas, por otro lado, el resultado del udltimo céalculo o sea cuando los

indicadores son los valores reales, su magnitud se toma del balance o de los informes
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contables mensuales, trimestrales o anuales, por consiguiente el nimero del calculo llega
a ser no una unidad sino una unidad menos.es decir,se efectian Unicamente las

operaciones intermedia como ejemplo de la utilidad.

En el empleo del Método de Sustitucién en Cadena es muy importante garantizar el orden
riguroso de las sustituciones debido a que su cambio arbitrario puede conducir a un

resultado incorrecto.

Los cambios arbitrarios del orden de las sustituciones alteran la ponderacién cuantitativa
de uno u otro indicador; cuanto mas positiva sea la variacion de los indicadores reales
respecto a los planificados, mayor sera la diferencia en el valor de los factores calculados

en distintos 6rdenes de sustitucion.

Aprovechando los datos del ejemplo del método comparativo, obsérvese como seria el

analisis bajo el método de sustitucién en cadena.

Conociendo que la ecuacién de la Utilidad cuando se produce un sélo producto es la

siguiente:
U = Qi(Pui —Cwui)-GO
El procedimiento a seguir es:
I. Primer calculo.
U1= Qip (Puip — Cvuig) — GOy
150(10 — 7) — 55 = 395
II. Segundo célculo.
U, = Qi; (Puip — Cvuip) — GOy

170(10 — 7) — 55 = 455
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Ill. Tercer calculo.
Uz = Qiz (Puip — Cvuip) — GOy
170(11.50 - 7) — 55 =710
IV. Cuarto calculo.
Uz = Qiy (Puip — Cvuip) — GOy
170(11.50 — 6.50) — 55 =795
V. Quinto célculo.
Us = Qi; (Puip — Cvuip) — GOy
170(11.50 — 6.50) — 60 = 790
Donde:
0: Plan
1: Real
Calculo de las influencias:
Il —1=455-395 =60 Influencia de Qi
[l =11 =710 — 455 = 255 Influencia de Pui
IV—-11=795-710=85 Influencia de Cvui
V—-IV=790-795=-5__Influencia de GO

395 =395 Variacion absoluta de la utilidad por el método

comparativo
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1.3.4. Andlisis del Punto de Equilibrio y Apalancamiento Operativo y Financiero.
1.3.4.1. Andlisis del Punto de Equilibrio.

El Andlisis del Punto de Equilibrio plantea las relaciones entre el tamafio de los
desembolsos de la inversion y el volumen de venta requerida para lograr la rentabilidad

explorandose en la planeacion del costo volumen y utilidades.

El Punto de Equilibrio de una empresa viene definido por aquel volumen de ventas que
cubre todos los gastos fijos del periodo mas los costos variables correspondientes a
dicho volumen. Se trata de un importante punto de equilibrio econémico - empresarial a
partir del cual la diferencia entre los ingresos y los costos variables es igual a dicho
beneficio, ya que los gastos fijjos se han cubierto en su totalidad. Es decir, una vez
alcanzado el punto de equilibrio de la empresa ya que no debe tenerse pérdida a corto

plazo.

Este andlisis es importante en el momento de planeacién porque la relacién costo -
volumen - utilidad puede verse muy influenciada por la magnitud de las inversiones fijas
de la empresa y los cambios en estas inversiones se establecen cuando se preparan
los planes financieros. Un volumen suficiente de ventas debe ser anticipado y logrado si
los costos fijos y variables han de ser cubiertos o la empresa incurriria en pérdidas. En
otras palabras, si una empresa ha de evitar las pérdidas contables, sus ventas deben
cubrir todos los costos (aquéllos que varian directamente con la produccion y aquellos

que no varian a medida que se modifican los niveles de produccién).

Cuando se usa apropiadamente el Analisis del Punto de Equilibrio, proporciona

informacion acerca de importantes tipos de decisiones de negocios.

+ El método puede ser utilizado como un amplio marco de referencia para los
efectos de una expansion general en el nivel de operaciones de una empresa.

4+« Cuando la empresa contempla proyectos de modernizacion y de automatizacion,
en los que la inversion de equipos se aumenta con la finalidad de disminuir los
costos variables, el Andlisis del Punto de Equilibrio ayudard a analizar las

consecuencias de cada accion.
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Existen tres métodos para calcular el Punto de Equilibrio, estos son:

+ Método de la Ecuacion.
4+ Método del Margen de Contribucién.

4+ Método de las Ganancias.
ler Método:
Ventas - Gastos variables - Gastos fijos = Utilidad
Ventas = Gastos variables + Gastos fijos + Utilidad

El método mas efectivo es del Margen de Contribucidn, porque permite conocer la
Utilidad Marginal y proyectar el Margen de Contribucion deseado que quiere la empresa

para la toma de decisiones acertadas.

Se le denomina Margen de Contribucion a la diferencia entre las ventas y todos sus
costos, habitualmente se expresa en pesos pero también es frecuente expresarlos en
por cientos. Mientras mayor sea el Margen de Contribucién, mayores capacidades le

ofrece a la empresa de cubrir sus gastos fijos y obtener ganancias.

Andlisis del Punto de Equilibrio por el Método del Margen de Contribucion.

Costo Fijo

Punto de equilibrio = —
% M argen de Contribucion

Cuando el analisis se realiza con varios productos para el calculo del punto de Equilibrio

se utiliza la siguiente formula:

Gasto Fijo Total
B Gastos Variables Totales

Ventas

Punto de equilibrio =
1
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1.3.4.2. Apalancamiento Operativo y Financiero.

El efecto palanca o average o simplemente apalancamiento, se produce en la empresa
siempre que existan costos fijos, ya que estos ejercen sobre las ganancias un efecto

similar a una palanca.

La distincibn entre costos fijos y variables es fundamental en el estudio del
apalancamiento o punto muerto. El gasto fijo es aquella parte del gasto total que
permanece constante al variar el volumen de actividad, mientras el costo variable varia
con el nivel de actividad. No obstante se trata de dos conceptos que tienen sélo sentido
a corto plazo, pues a largo plazo todos los costos son variables, por lo que el analisis

del Punto de Equilibrio es siempre un analisis a corto plazo.

Los gastos fijos de la empresa pueden referirse a la actividad de produccion y
distribucion o también a la actividad de financiacién (costo de las deudas). Cuando se
analizan los gastos fijos correspondientes a la actividad de produccién y distribucion se
habla de apalancamiento operativo, mientras que cuando se refiere al costo de las

deudas se trata de apalancamiento financiero.

El apalancamiento operativo se define como el tanto por uno de variacion del beneficio

gue necesita de un determinado tanto por uno de variacion en las unidades vendidas.

Se puede expresar en porcentaje. Se trata, de una derivada elastica o elasticidad.

Variacion UAII
Variacion de las Ventas

RAO =

Donde:
RAO: Razén de Apalancamiento Operativo.

UAII: Utilidad Antes de Intereses e Impuestos.
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La RAO es siempre mayor que la unidad, debido a la existencia de los gastos fijos

(elastica).

Quiere decir que un determinado porcentaje de incremento (decrecimiento) en las
ventas provoca un incremento (decrecimiento) del beneficio proporcionalmente mayor,
es decir, los costos fijos ejercen un efecto similar al de una palanca, amplificando la

variabilidad del beneficio.

1.3.5 Razones Financieras.

El andlisis de las Razones Financieras facilita el antecedente financiero de la empresa,
de su posicion actual y de su trayectoria futura, lo que permite que esto sea utilizado
con frecuencia por los acreedores, bancos, etc, antes de establecer negocios con la
entidad.

El analisis de las Razones Financieras, permite al administrador financiero anticipar la
reaccion de los acreedores acerca de codmo los intentos por adquirir fondos tendria

posibilidad de ser aceptado.

Lo anteriormente expuesto da una visidén de la importancia que tiene este andlisis; por lo
gue se debe estar en estrecha relacion con este aspecto financiero, por la ayuda que

brinda y en vista a mejorar la eficiencia de la entidad.
Existen dos tipos béasicos de andlisis:

El primero es el analisis de las tendencias que implica el calculo de las razones de la
empresa y compararlo con los otros afos, para ver si la empresa mejora 0 si esta

deteriorandose.

El segundo es el analisis de las razones haciendo comparaciones con entidades del

mismo tipo.
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Grupos de Razones Principales.
+ Atendiendo al Contenido.
1. Razones de Liquidez.

Miden la habilidad de la empresa para satisfacer sus obligaciones a corto
plazo. Puede referirse a diferentes grados de inmediatez, en dependencia

de los activos que considere.
2. Razones de Apalancamiento.

Miden el grado en el cual la empresa ha sido financiada mediante deudas.
3. Razones de Actividad.

Miden el grado de efectividad con el que la empresa esta usando los

recursos.
4. Razones de Rentabilidad.

Miden la efectividad de la administracion a través de los rendimientos

sobre ventas e inversiones.
+ Atendiendo a la Naturaleza.
5. Estaticas.
Relacionan partidas del Balance General.
6. Dinamicas.
Relacionan partidas del Estado de Resultado.
7. Mixtas.

Relaciona partidas del Estado de Resultado y del Balance General.
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I. Razones de Liquidez:
Dentro de este grupo se encuentran:

1) Liquidez General o Razén Circulante.

Activo Circulante
Pasivo Circulante

Liquidez General =

Es también denominado indice del capital de trabajo porque representa la diferencia

entre el activo y el pasivo circulante.

Muestra la capacidad de la empresa para responder a sus obligaciones a corto plazo
con sus activos circulantes. Mide el nimero de veces que los activos circulantes del

negocio cubren sus pasivos a corto plazo.

Para su andlisis debe tenerse en cuenta la calidad y caracter de los activos circulantes
en términos de su facilidad de convertirse en efectivos y las fechas de vencimiento de

las deudas a corto plazo.

Se reconoce como un indice muy bueno aquel que sea de dos (2). Un indice muy alto
puede indicar la rotacion lenta del capital de trabajo y la acumulacién de recursos

ociosos que afectan la rentabilidad de la entidad.

2) Liquidez Inmediata (Razén Répida o Prueba Acida).

Activo Circulante — Inventario
Pasivo Circulante

Razon de Réapidez =

Muestra la capacidad de la empresa para responder a sus obligaciones a corto plazo

con sus activos mas liquidos, debe ser mayor que uno (1).
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Esta razon supone la conversion inmediata de los activos circulantes mas liquidos en

dinero para cancelar las obligaciones mas urgentes.

3) Liquidez Disponible (Razén de Tesoreria).

Activo Circulante Disponible

Liquidez Disponible = : :
Pasivo Circulante

Esta razon mide la capacidad de la empresa de enfrentar las deudas a corto plazo, sélo

a partir del efectivo disponible y de las Inversiones Temporales.
Para considerarla adecuada, debe ser aproximadamente de 0.5 veces.

4) Solidez

_ Pasivos Circulantes y a Largo Plazo
Activos Circulantes y Fijos

RS

Este indice indica la posibilidad que tiene la empresa para satisfacer sus deudas,
muestra la posibilidad de que la empresa continle sus operaciones por largo tiempo

debido al margen que tienen sus acreedores.

Il. Razones de Apalancamiento: Estas razones, indican el monto de dinero de terceros
gue se utiliza para generar utilidades, son de gran importancia ya que compromete a la

empresa en el transcurso del tiempo.

1) Razén de Endeudamiento.

Financiamientos Ajenos
Financiamientos Total

Razon de Endeudamiento =

Mide la porcion de activos financiados por deudas. Indica la razon o porcentaje que

representa el total de las deudas con relaciéon a los recursos de que dispone.
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Ayudan a determinar la capacidad de la empresa para cubrir el total de sus

obligaciones

Se considera que un endeudamiento del 60 % es manejable. Un endeudamiento menor
al anterior muestra la capacidad de poder contraer mas obligaciones y un

endeudamiento mayor le puede dificultar el otorgamiento de mas financiamiento.

2) Razon de Autonomia.

Financiami entos Propios
Financiami ento Total

Autonomia =

Es la relacibn que existe dentro de la estructura de capital entre el recurso

proporcionado por los accionistas o duefios del capital y el activo total.

El nivel de autonomia muestra hasta que punto una empresa se encuentra con

independencia financiera ante acreedores.

Una razon de Autonomia alta indica la participacion del propietario o los propietarios en

los activos totales de la empresa.

3) Razon de Calidad de la Deuda

Pasivos Circulantes
Total de Pasivos

Calidad de la Deuda =

Esta razdén indica que por ciento representa la deuda a corto plazo del total de toda la
deuda. Un por ciento alto indica que la entidad corre riesgo de no poder cumplir dichos

COMpromisos.

lll: Razones de Actividad: Mide el grado de efectividad con que utiliza sus recursos.
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1) Rotacion de inventarios y Periodo de Existencia.

Permite evaluar si la empresa presenta exceso de inventario, es un controlador de la
razon de liquidez, mientras mayor sea esta razén, menor rotacion de los inventarios y

se corre el riesgo de tener en inventarios bienes dafiados u obsoletos.

360* Inventario Promedio
Costo de Ventas

Rotacién de Inventarios =

2) Ciclo de cobro.

Permite determinar el nUmero de dias promedio o plazo de tiempo promedio que debe

esperar una empresa para recibir el efectivo de las ventas realizadas.

360* Promedio de Cuentas por Cobrar
Ventas al Crédito

Ciclo de Cobro =

3) Ciclo de pago.

Permite determinar el plazo de tiempo promedio que transcurre desde que la empresa

realiza una compra hasta que efectta su pago.

360* Promedio de cuentas por Pagar
Compras al Crédito

Ciclo de Pago =

4) Ciclo de conversion de efectivo.
Brinda la informacion sobre el periodo en que la entidad recibe efectivo.

Ciclo de Conversién de Efectivo = Rotacion de Inventario + Ciclo de Cobro — Ciclo de Pago

IV. Razones de Rentabilidad.
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1) Rentabilidad Econémica.

Se considera la reina de las razones, logra resumir en buena medida el efecto de las
utilidades generadas por el negocio sobre la totalidad de la inversibn empleada por la

empresa durante un periodo de tiempo, muchos la consideran el retorno de la inversion.

Utilidades antes de Intereses e Im puestos
Activos Totales Promedio

Rentabilidad Econdmica =

2) Rentabilidad Financiera.

Muestra los rendimientos extraidos a los capitales propios promedio, es decir al capital

aportado por los duefios.

Utilidad Neta
Capital Propio Promedio

Rentabilidad Financiera =

1.3.6 Los Estados de Cambios en la Posicién Financiera.

Para lograr una posicion financiera estable en una entidad es necesario la preparacion
de un tercer estado financiero basico que muestre las fuentes (ingresos) y usos (pagos)
de los recursos liquidos, durante el periodo contable y que expligue cuales han sido las
causas de los cambios en la posicion financiera entre dos fechas. Debemos entender
por liquidez el efectivo en caja y banco, asi como demas partidas que pueden
convertirse en efectivo en breve tiempo, tales como inversiones financieras (valores

negociables) y efectos y cuentas por cobrar.

En la actualidad existen dos estados financieros para mostrar los origenes (entradas) y

aplicaciones (salidas) de los recursos liquidos:

+ El Estado de Cambio en la Posicion Financiera basado en el Capital de
Trabajo,y:
+ El Estado de Cambio en la Posicion Financiera basado en el Efectivo o Flujo de

Caja (cash-flow).
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A estos estados se les ha conocido también con los nombres de origen y aplicacion de
fondos, estados de cambio en el capital de trabajo, estados de cambio en la situacién

financiera.
1.3.6.1. El Estado de Cambio en la Posicion Financiera en el Capital de Trabajo.

Persigue como objetivo informar sobre los cambios ocurridos en la estructura financiera
de la empresa, mostrando los recursos generados provenientes de las operaciones del
periodo y demas origenes (fuentes) y aplicaciones (usos) ajenos a la operacion o

explotacion.

El Capital de Trabajo comprende los recursos financieros netos de la empresa. Se
determina por la diferencia entre el activo circulante y el pasivo circulante, y representa
el capital que la entidad destina para enfrentar las necesidades que demanda su ciclo

de actividad de operacion o explotacion.
Rotacion del Capital de Trabajo.

Se ha establecido que el Capital de Trabajo es la consecuencia de la tenecia de
efectivo, créditos a clientes, existencias de inventarios, pagos anticipados y otras
partidas del activo circulante, asi como la presencia de deudas a corto plazo. De ahi
que un crecimiento en ventas debe corresponderse con un aumento del Capital de
Trabajo.Es necesario aclarar que analizar el comportamiento de las cuentas por cobrar
es sumamente importante ya que estas pueden aumentar como resultado de las ventas,
pero también pueden aumentar como resultado de mala gestién de cobro y se podria
interpretar como una sefial de aumento.Para esto se deben dividir dichas cuentas por

las ventas.

Para verificar si la relacion ventas-capital de trabajo es proporcional, si mejora o se

deteriora, podemos calcular la rotacion del Capital de Trabajo:

Ventas Netas
Capital de Trabajo Promedio

Rotacion del Capital Trabajo =
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Como el Capital de Trabajo se calcula a partir de la informacion que se toma del
Balance General, que es un estado estético, y al reflejar la situacion de las cuentas
reales en particular las cuentas corrientes o circulantes en el momento en que ha sido
elaborado, esto implica que los saldos de estas partidas en momentos anteriores o

posteriores pueden alcanzar valores diferentes.

Por esta razon es que se debe promediar el mismo para establecer su rotacion.
Mientras mas exacto sea el promedio, menores seran las desviaciones de los diferentes

valores del Capital de Trabajo en distintos momentos.

1.3.6.2. El Estado de Cambio en la Posicién Financiera de las Corrientes de

Efectivo.
Persigue dos objetivos fundamentales:

1. Conocer detalladamente las fuentes y los usos del efectivo ocurridos en el
pasado.

2. Permite una proyeccion de lo que puede ocurrir en el futuro. Este estado permite
conocer la procedencia de los fondos y en que se utilizaron durante un periodo

contable.

Un Estado de Flujo de Efectivo, proporciona una informacion que permita conocer

aspectos tales como:

4+ La capacidad que tiene la empresa de generar flujos de efectivo,
entendiéndose tanto la entrada como la salida de ingresos mayores de
pagos en sus operaciones en periodos futuros.

+ La capacidad para cumplir con sus acreedores de acuerdo a sus
COMpromisos.

4+ Conocer el monto de las demas operaciones no corrientes 0

extraordinarias.

Toda empresa debe procurar lograr flujos de efectivo positivos provenientes de sus

operaciones para mantenerse con vida, una empresa con flujos de efectivo negativos
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en sus operaciones, tendra que depender de financiamientos externos que les

ocasionaran una situaciéon compleja y a su vez insolvencia y con esto; la quiebra.
Los Flujos de Efectivo se clasifican por lo general en:

1. Flujos de Efectivo en las Actividades de Operaciones: Comprenden
fundamentalmente los ingresos logrados por las actividades de produccién,
entrega de productos y servicios y refleja los ingresos de efectivo por las
distintas transacciones incluidos la utilidad neta.

2. Flujos de Efectivo de las Actividades de Inversién: Comprende el activo no
circulante, que incluye el activo a largo plazo y los activos fijos, diferido y otros
activos. Comprende las actividades relacionadas con la adquisicion o
disposicion de activos.

3. Flujos de Efectivo de las Actividades de Financiacion: Comprende el pasivo

no circulante, incluyendo el pasivo a largo plazo, diferido, y el patrimonio.

Incluye aquellas actividades relacionadas con la generacion y reintegro de efectivo

suministrados por inversionistas y acreedores.
1.3.6.3. Elaboracion del Estado de Cambio en la Posicion Financiera.

Para la Elaboraciéon del Estado de Cambios en la Posicién Financiera, tanto en el capital
de trabajo como en el flujo de efectivo, es necesaria la comparaciéon entre dos fechas de
las partidas que conforman el activo y el pasivo circulante y determinar los aumentos y
disminuciones del capital de trabajo. Este andlisis tiene dos objetivos: primero cuales
han sido las variaciones del capital de trabajo, y segundo poder utilizar las variaciones
de las distintas partidas que conforman el capital de trabajo para la elaboracién de las

corrientes de efectivo.

El Capital de Trabajo neto o simplemente Capital de Trabajo se determina mediante la

siguiente formula:

CAPITAL DE TRABAJO = ACTICIVO CIRCULANTE - PASIVO CIRCULANTE
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Analizando esta férmula se puede decir que todo aumento del activo circulante o
disminucion del pasivo circulante traera como resultado un aumento del capital de
trabajo y por el contrario, toda disminucién de activo circulante o aumento del pasivo

circulante, provocara una disminucion del capital de trabajo.

1.3.6.4. Politica de Capital de Trabajo.

Si una empresa pudiera realizar pronosticos perfectos, mantendria exactamente el
efectivo justo para hacer los desembolsos a medida que se requieran, exactamente los
suficientes inventarios para satisfacer los requerimientos de produccién y de venta,
exactamente el monto en cuentas por cobrar que implicara una politica Optima de
credito, y no mantendria valores negociables a menos que los rendimientos de
intereses sobre tales activos excedieran al costo del capital de la empresa (una
situacién poco probable). El nivel de activos circulantes que se mantendria en el caso
de prondsticos perfectos seria el minimo tedrico que necesitaria la empresa para

maximizar sus utilidades.

Politica Conservadora: Se mantendran saldos relativamente grandes de efectivo y de
valores negociables, se mantendran a la mano fuertes cantidades de inventarios, y las
ventas se veran estimuladas por el uso de una politica de crédito que proporcione un
financiamiento liberal y, consecuentemente, que produzca un alto nivel de cuentas por

cobrar.

Politica Agresiva: Los inventarios se mantienen a niveles minimos; produce los

rendimientos esperados mas altos sobre la inversion, pero involucra un riesgo mayor.
Politica Intermedia: Produce los mismos resultados que antes.

El tipo de politica de activos circulantes que siga un empresa puede ser un estimulo
para las ventas y para la rentabilidad, o puede afectar negativamente al volumen de

ventas y a la rentabilidad.
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CAPITULO II: ANALISIS ECONOMICO FINANCIERO EN LA UEB HOTEL
MIRAFLORES.

2.1 Caracterizacion del Hotel Miraflores.

Enclavado en la costa minera de la provincia de Holguin, en el municipio Moa la UEB
Hotel Miraflores cuenta con una posicion unica para hacer frente al amplio mercado y
servicios que se generan en las empresas del niquel y del municipio, ofreciendo un
producto hotelero y extrahotelero que satisface las expectativas de los clientes,

sustentado en el mejoramiento continuo de la calidad de los servicios que se prestan.

La instalacidbn se encuentra inmersa en un proceso inversionista capaz de llevar el
producto hotelero a los estandares internacionales, cuenta con 148 habitaciones
renovadas, que se distinguen por su confort, ademas de una red extrahotelera integrada

por una Sala de Fiesta (Discoteca), un Piano Bar y un Kiosco.

Su comercializacion actual se orienta en primer orden al Proyecto Expansion Moa
Nickel SA, la atencién a los Segmentos Priorizados, y en menor grado a turistas libres,

garantizando un 98% de ocupacion, durante todo el afio,

Debido a los nuevos cambios en su imagen, y la tendencia al alza de los precios a nivel

mundial: la mision y la vision del hotel estan en su proceso de reorganizacion.

Cuenta con profesionales motivados por desarrollar las ventajas competitivas del Grupo
Empresarial Islazul SA, caracterizado por las tradiciones holguineras que imponen su

sello de cubania.

La UEB, para satisfacer las expectativas de los clientes cuenta con una organizacion
funcional desglosada en Areas de Servicios, de Aseguramiento, de Mantenimiento y
Administrativa (ver ANEXO 1Y 2).

Autor: Maynoldy Durén Legra 29



!’E Titulo: Analisis Econdmico Financiero del Hotel Miraflores Periodo 2006/2007

2.1.1. Cartera de Productos.

+ Servicios Gastronémicos.

+ Servicios de Recepcion Hotelera.

4+ Servicios de Animacion y Recreacion.
+ Servicios de Regiduria de Piso.

4+« Servicios Extrahoteleros.

Dentro de la cartera de productos, los principales servicios son la Gastronomia y la

Recepcién Hotelera, los que incluyen:
Gastronomia:

4+ Ventas Opcionales en CUP y CUC, servicios generales de Restauracion el cual
incluye bebidas a razdn de tres CUP por un CUC y comestibles a razén de uno
por uno para los segmentos priorizados y a razén de uno por uno para otros tipos
de clientes incluyendo el Proyecto de la Expansion Moa Nickel SA.

+ Ventas de Paquetes en CUC, servicios generales de Restauracion el cual incluye
bebidas a razon de tres CUP por un CUC, paquetes de comestibles para los
segmentos priorizados a razén de uno por uno con un precio para el desayuno
de 5.00 CUP, Almuerzo 8.00 CUP y Cena 10.00 CUP; para los clientes de
Expansién a razén de 33.00 CUC por el paguete completo incluyendo seis
bebidas por dia.

Alojamiento:

+ Ventas de paquetes de habitaciones a razén de 59.00 CUP/dias para los
segmentos priorizados, y 21.00 CUC/dias para el Proyecto Expansion.
4+ Ventas opcionales a razon de 96.00 CUC/dias la habitacién doble con desayuno

incluido y 59.00 CUC/dias las habitaciones sencillas para turistas libres.
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2.2 Analisis de las Ventas.

Siempre que se haga un analisis econdmico financiero se debe comenzar con el
analisis de las ventas. El periodo que se analiza, las ventas del Hotel Miraflores,

tuvo el siguiente comportamiento:

Tabla 1: Comportamiento de las Ventas

2006 % 2007 %
Ventas Hoteles Opcionales CUP $660.179,92 | 24,22 $ 806.464,37 | 25,66
Ventas de Hoteles Paquete CUC 1.478.706,81 | 54,25 1.605.532,11| 51,09
Ventas de Hoteles Opcionales CUC 586.672,60 | 21,52 730.727,43 | 23,25
Total de Ventas $2.725.559,33|100,00 | $3.142.723,91 | 100,00

Las ventas en las diferentes monedas (CUP y CUC) de un afio a otro tienen el
mismo comportamiento, el 25% del total de las ventas corresponden a las ventas
en CUP, el resto en CUC. En el 2007 las mismas aumentaron en $ 417 164.58 con
respecto al 2006, lo cual influye de forma positiva en las utilidades del periodo

como se demuestra en el proximo epigrafe.
2.3 Analisis de la Utilidad.

El analisis de la utilidad se realizdé por el método comparativo y el de sustitucion en

cadena.

Ambos métodos como se explica en la fundamentacion teérica del capitulo 1, son muy
eficaces para calcular y analizar el comportamiento de los diferentes indicadores y sus

influencias en la Utilidad.
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2.3.1. Método Comparativo.

Como resultado de los datos que ofrece la tabla que aparece en el (ANEXO 3), se
puede concluir que en el 2006 la utilidad representé el 7.67% (ver grafico 1) del total de
las ventas lo que significa que por cada peso de las ventas sé6lo $ 0.08 es de utilidad, en
el 2007 la utilidad fue de 11.72% del total de las ventas (ver gréfico 2), es decir por
cada peso de venta se recibe $0.12 de utilidades, incrementandose en $0.04 con
respecto al afio anterior. Esto se refleja en el aumento que hubo de un afio a otro en $

159 342.28 en las utilidades de la empresa.

Graficol: Estado de Resultado 2006

Estado de Resultado 2006
N Costo Total de
Utl|lda§1 Neta Ventas
8% 19%
Total otros
ingresos, gastos
39% Gastos
Operacionales

34%
OCosto Total de Ventas B Gastos Operacionales

OTotal otros ingresos, gastos OUtilidad Neta

Gréafico 2: Estado de Resultado 2007

Estado de Resultado 2007

- Costo Total de
Utilidad Neta Ventas

12% 19%

Total otros
ingresos, gastos Gastos

37% Operacionales
32%

O Costo Total de Ventas B Gastos Operacionales

0O Total otros ingresos, gastos O Utilidad Neta
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Es importante resaltar que en los aflos 2006 y 2007 el Costo de Venta se mantiene
constante (el 19% de las ventas), sin embargo los Gastos de Operacion y el Total de

Otros Ingresos y Otros Gastos tienen una tendencia a ser iguales.
2.3.2. Método Sustitucion en Cadena.

El proceder de este método, como se explicé en el capitulo 1, consiste en la sustitucion

sucesiva de uno de los factores.

Tabla 2: Resumen del Estado de Resultado

2006 2007
Total de Ventas $2725559,33| $3142 723,91
Costo Total de Ventas 515 822,64 581 804,96
Gastos Operacionales 930 897,91 1019 095,81
Total otros ingresos, gastos 1069 777,04 1173 419,12
Utilidad Neta $ 209 061,74 $ 368 404,02

Primeramente se vera como influyen los diferentes factores.

Uo= 2 725 559.33 — 515 822.64 — 930 897.91 — 1 069 777.04 = $ 209 061.74
Ui = 3142 723.91 — 512 822.64 — 930 897.91 — 1 069 777.04 = $629 226.32
U, = 3142 723.91 — 581 804.96 — 930 897.91 — 1 069 777.04 = $ 560 244.00
Uz =3 142 723.91 — 581 804.96 — 1 019 095.81 — 1 069 777.04 = $ 472 046.10
Us =3 142 723.91 — 581 804.96 — 1 019 095.81 — 1 173 419.12 = $ 368 404.02

® 2 6o T 9

Calculo de las influencias:

b—a=629226.32 — 209 061.74 = $ 420 164.58 (Ventas)

¢ —b =560 244.00 — 629 226.32 = -$ 68 982.32 (Costo de Venta)

d—-c =472 046.10 — 560 244.00 = -$ 88 197.90 (Gastos de Operacion)

e —d =368 404.02 -472 046.10 = -$ 103 642.08 (Otros Ingresos otros gastos)

$ 159 342.28
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Es evidente la influencia de estos elementos en la Utilidad:

+ Aumentos en el volumen de venta influye en el resultado de la utilidad de forma
positiva.
+ Aumentos de cualquier gasto influye negativamente en el resultado de la utilidad.

2.4 Andlisis del Punto de Equilibrio y el Apalancamiento Operativo y Financiero.
2.4.1. Punto de Equilibrio.

Tabla 3: Clasificacion de los Gastos.

2006 2007
Ventas $ 2 725 559.33 $3142723.91
Costo Fijo 930 897.91 1019 095.81
Costo Variable 1 668 883.02 1845 746.47
Gastos Financieros 9 753.26 8 149.67
2725559 .33 3142723 .91

Haciendo el Analisis del Punto de Equilibrio se puede decir que el mismo tiene un
comportamiento estable, la entidad es capaz de cubrir todos sus gastos con un
nivel de ventas de 2,4 MMP, en los afios analizados las ventas estan por encima

del punto de equilibrio, siendo mayor en el 2007.
2.4.2. Apalancamiento Operativo.

Con los datos de la tabla 3, se calcula el Apalancamiento Operativo:

2O, - 2725559.73 —1668883.02
2006 9725559.73 —1668883.02 — 930897.91

= 8.40veces
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rO. — 3142723.91-1845746.47
207" 3142723.91-1845746.47 —1019095.81

=4.67veces

Como las ventas en el 2007 se esperaba que aumentaran en un 15.30% o0 mas con
relacion al 2006, significa que en el 2007 las utilidades aumentaran en 71.45%
(4.67*15.30%).

Comprobando:

*
Utilidad = 20906174 + 2090017477145 _ o a0 43635

100

La utilidad esperada para el 2007 era de $ 358 436.35, sin embargo el resultado
real fue de $ 368 404.02, esta diferencia favorece a la entidad.

2.4.3. Apalancamiento Financiero.

2725559.73-1668883.02 - 930897.91

AQO,qs = =1.08veces
2725559.73-1668883.02 —930897.91-9753.26
3142723.91-1845746.47 -1019095.81
AO,; = =1.03veces
3142723.91-1845746.47 —-1019095.81-8149.67

Como las utilidades debian aumentar en un 71.45% el impuesto sobre utilidades en
el 2007 debe aumentar en 73.59% (1.03*71.45%)

Este resultado es desconocido, teniendo en cuenta que en los estados de la

entidad este dato no aparece.
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2.5 Andlisis de los Estados Financieros a través de Razones Financieras y el
Estado de Origen y Aplicacion de Fondos en base al Efectivo y al Capital de

Trabajo.
2.5.1 Razones Financieras.

Grupo de Razones de liquidez.

Tabla 4. Comparacion de los afios 2006 y 2007 por las razones de liquidez.

2006 2007
Razon de Liquidez General | 8,59 4,16
Razén Rapida 8,04 3,53
Razon Disponible 0,43 0,64
Solidez 0,09 0,14

Como se puede observar en la tabla anterior, tabla 4, hay una disminucién en el
2007 con relacion al 2006 en las razones de liquidez general y rapida, provocado
fundamentalmente por la partida Reparaciones Generales en Proceso que en el
2006 tenia un valor de $ 1 595 009.73, mientras que en el 2007 esta cuenta cerro
en cero. Sin embargo podemos decir que los valores que refleja el afio 2007 son
mas reales. La Razdén Disponible se considera adecuada (aumenta), lo que
significa que hubo un aumento del efectivo (Ver ANEXO 4) en $ 19 574.57.Se

muestra solidez suficiente para satisfacer las deudas.
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Grupo de Razones de Apalancamiento.

Tabla 5: Comparacion de los afios 2006 y 2007 por las razones de

apalancamiento.

2006 2007
Razon de Endeudamiento 8,48 6,84
Razon de Endeudamiento(1) 9.26 7.34
Autonomia 91,52 93,16
Calidad de la Deuda 94,24 87,31

Segun se observa en la tabla 5, la UEB Hotel Miraflores en los dos afios funcioné
con un alto por ciento de Autonomia, es decir la entidad es capaz de
autofinanciarse, sin embargo las pocas deudas que tiene son a corto plazo,
independientemente que se cuenta con recursos para cubrir esas deudas, ver
Tabla 4, es un riesgo teniendo en cuenta que su principal cliente, Proyecto
Expansidon Moa Nickel SA, puede ser moroso en un momento determinado

atentando contra el prestigio de la entidad.
Grupo de Razones de Actividad.

Tabla 6: Comparacién de los afios 2006 y 2007 por las razones de actividad.

2007
Ciclo de Inventario 132,97
Ciclo de Cobro 54,95
Ciclo de Pago 64,15
Ciclo de conversion del Efectivo 123,77

En el 2007 la entidad contaba con un ciclo de Rotacién del Inventario de 133 dias
indicador desfavorable para la empresa teniendo en cuenta que el inventario
fundamental del Hotel Miraflores es del género comestible, los cuales pueden
incurrir en mermas, descomposicion o desnaturalizacion de sus productos,

provocando pérdidas para la entidad por conceptos de ajustes. Es importante
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resaltar que como su principal cliente (conviven) el Hotel, este debe mantener altos

niveles de inventario para posibles contingencias.

La rotacion de las cuentas por cobrar oscila alrededor de los 60 dias y un
promedio de pagos, diez dias después de haber cobrado, esta diferencia favorece

a la entidad.

Sin embargo la Rotacion del Inventario hace que el ciclo de Conversion del
Efectivo, aunque los otros tres elementos se puedan considerar favorables, sea de
4 meses, es decir en el 2007 el Hotel Miraflores solo recibid efectivo tres veces en

el ano.

Grupo de Razones de Rentabilidad.

Tabla 7: Comparacion de los afios 2006 y 2007 por las razones de efectividad.

2007
Rentabilidad Econémica 10,14
Rentabilidad Financiera 10,97

Este grupo de razones indican que en el afio 2007 por cada unidad monetaria
invertida en activos de la entidad retorn6 $0,10 (Rentabilidad econdmica) y por
cada unidad del financiamiento propio se recuperé $0,11 (Rentabilidad

financiera)
2.5.2. Analisis del Capital de Trabajo.

Luego de ajustarse el Balance General para el afio 2006 ( ANEXO 4) se tiene
que el Capital de Trabajo en ambos afios resultd positivo, sin embargo la
variacion del 2006 al 2007 tuvo una disminucion (Ver tabla 7) en $ 1 238 154.72.
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Tabla 8: Capital de Trabajo.

2006 2007 Variacion
Total de Activos Circulantes $2.432.569,88 | $924.386,18| -1.508.183,70
Total de Pasivo Circulante 492.319,19 222.290,21 -270.028,98
Capital de trabajo $1.940.250,69 | $ 702.095,97 | -1.238.154,72

Tabla 9: Variacion del Capital de Trabajo.

Aumentos del Capital de Trabajo

Disminuciones del Capital de Trabajo

Aumento de Activos Circulantes

Disminucion de Activos Circulantes

Efectivo en Caja $ 50 732.50 | Efectivo en Banco $31157.93
Cuentas por Cobrar a Clientes 33 803.10 | Otras Cuentas 11 540.00
Pagos Anticipados del Proceso 55987.36 | Otras Cuentas por Cobrar a 46.00
Inversionista Corto Plazo
Adeudos del Presupuesto del 2 481.52 | Pagos Anticipados a 1041.51
Estado Suministradores
Inventario de Combustible vy 287.13 | Reparaciones  Generales en 1595 009.73
Lubricantes proceso
Desgastes de utiles y 5914.39 | Mercancias para la Venta 4 097.37
Herramientas Hoteles
Inventarios de Materia Prima y 1558.76
Materiales Hoteles
Utensilios para  alojamiento, 12 917.36
gastronomia y otras actividades
afines
Utiles y herramientas para otra 21.00
actividades
Disminucion de Pasivos Circulantes Aumento de Pasivos Circulantes
Cuentas por Pagar a Corto plazo $ 7 619.63 | Cuentas por Pagar $ 30 220.49
CUP
Cuentas por Pagar a Corto Plazo 22 097.50 | Cobros Anticipados 1 829.65
CucC
Cuentas por Pagar del Proceso 4 146.89 | Retenciones por Pagar 311.48
Inversionista
Néminas por Pagar 18 714.82 | Provision para Vacaciones 4 052.16
Gastos Acumulados por Pagar 13 852.33
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Provisiones para Reparaciones 31 690.50

Generales

Obligaciones con el Presupuesto 208 371.04

del Estado

Total de Aumento $ 455 698.76 | Total de Disminucién $ 1 693 853.48

Disminuciéon Neta del CT 1238 154.72 | Aumento Neto del CT 0.00

Total $ 1693 853.48 | Total

$ 1693 853.48

Como se observa en la tabla 6 la disminucién del Capital de Trabajo estuvo
provocado fundamentalmente por la liquidacion de la partida Reparaciones
Generales en Proceso que en el 2006 tenia un monto de $ 1 595 009,73. Este
resultado corrobora lo reflejado en la razon de liquidez general que disminuye de
8,59 veces a 4,16 veces. Ademas, como se plantedé anteriormente, el Hotel
Miraflores opera con financiamiento propio, es decir los Pasivos representan sélo

el 8,48% y 6,84% de todo el financiamiento, respectivamente para cada afo.
2.5.2.1. Estado de Origen y Aplicacion del Capital de Trabajo.

Las variaciones del Capital de Trabajo siempre tienen un origen o una aplicacion,

las mismas estan asociadas a las partidas no circulantes.

Tabla 10: Estado de Origen y Aplicacion del Capital de Trabajo.

Estado de Origen y Aplicacién del Capital de Trabajo

Origen Aplicacion
Utilidad Neta $ 368 404.02 | Depreciacién de Activos Fijos $42004.75
Total de Fondos Auto- $ 368 404.02
generados
Aumento de las partidas del Aumento de las partidas del
pasivo no Circulante activo no circulante
Operaciones Internas de la $ 26 912.65I | Inversion en Procesos Nominales $613261.51
empresa
Inversion de la OSDE en 70 861.49 | Inversion en Procesos no 981 748.22
empresas en PE Nominales
Cuentas por Cobrar Diversas en 3737.92
Operaciones
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Operaciones entre dependencias 103 705.61
Disminucion de las partidas Disminucion de las partidas del
del activo no circulante Pasivo no Circulante
Activos Fijos tangibles 57 055.64 | Cuentas por Pagar Diversas 11 930.51
Retorno de la Inversion 5 000.00
Total de Origen $ 523 233.80 | Total de Aplicacion $ 1761 388.52
Disminucién del Capital de 1238 154.72
Trabajo
Total $1 761 388.52 $ 1761 388.52

Es importante resaltar que la Depreciacion de los Activos Fijos es un cargo que
no afecta los fondos y por tanto debe estar incluida en el grupo de Fondos Auto —
Generados del Origen, sin embargo en el periodo que se analiza 2006 — 2007 la
entidad tuvo pérdidas y faltantes de bienes, los cuales afectaron la depreciacion
de los Activos Fijos, disminuyeron, y por tanto se ubicO en el grupo de

Aplicaciones.

La Tabla 7 refleja el mismo resultado, para el Capital de Trabajo, que las Tablas
5y6.

2.5.2.2. Rotacion del Capital de Trabajo.

Tabla 11: Rotacién del Capital de Trabajo.

Concepto 2006 2007

Ventas Netas $2725559.33 | $3142723.91
Capital de Trabajo 2149 312.43 702 095.97
Rotacion del Capital de Trabajo 1.12

Al interpretar la Rotacién del Capital de Trabajo para el 2007, se observa que las
ventas netas cubren 1.12 veces al Capital de Trabajo promedio empleado por la

empresa.

En otro tipo de interpretacion, se puede decir que por cada peso de Capital de

trabajo promedio, la empresa ha generado $1.12 de ventas netas.
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2.5.3. Andlisis del Estado de Cambio en la Posicién Financiera en base al Flujo

de Caja.

Tabla 12: Estado de Origen y Aplicacién de Fondos.

Cuentas Origenes Aplicaciones
Actividad de Operaciones

Cuentas por Cobrar a Clientes $33803.10
Otras Cuentas $ 11 540.00

Otras cuentas por Cobrar a Corto Plazo 46.00

Pagos Anticipados a suministradores 1041.55

Pagos Anticipados del Proceso Inversionista 55 987.36
Adeudos con el Presupuesto del Estado 2 481.52
Reparaciones Generales 1595 009.73

Mercancias para Ventas Hoteles 4 097.37

Inventario de Materia Prima 1 558.76

Inventario de Combustible y Lubricantes 287.13
Utensilios para Alojamiento y Gastronomia 12 917.36

Utiles y Herramientas y otros activos 21.00

Desgaste de Utiles y Herramientas 5914. 39
Depreciacion de activos fijos 42 004 75
Cuentas por Cobrar a Corto Plazo en CUP 7 619.63
Cuentas por Cobrar a Corto Plazo en CUC 22 097.50
Cuentas por Pagar 30 270.49

Cobros Anticipados 1 829.65

Obligacion con el Presupuesto del Estado 208 371.04
Néminas por Pagar 18 714.87
Retenciones por Pagar 311.48

Gastos Acumulados por Pagar 13 852.33
Provisiones para Vacaciones 4052.16

Cuentas por Pagar del Proceso Inversionista 4146.89
Provision para Reparaciones Generales 31 690.50
Utilidad Neta 368 404.02

Subtotal $ 2031 099.57 $ 446 971.01
Origen Neto en la Actividad de Operaciones $ 1584 128.56
Actividad de Inversion

Activos fijos Tangibles $ 57 055.64
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Inversion en Procesos Nominales $613 261.51
Inversion en Procesos no Nominales 981 748.22
Cuentas por Cobrar diversas en operaciones 3737.92
Operaciones entre Dependencias 103 705.61

Subtotal

$ 57 055.64

$ 1702 453.26

Aplicaciéon Neta en la Actividad de Inversiones

$ 1645 397.62

Actividad de Financiacién

Operacion Interna de la Empresa $ 26912.65
Cuentas por Pagar diversas $ 11 930.51
Inversiones de la OSDE 70 861.49
Retorno de la Inversion 5 000.00
Subtotal $97774.14 $ 16 930.51
Origen Neto en la Actividad de Financiacion $ 80 443.63
Tabla 13: Comprobacién del Estado de Origen y Aplicacion.
Variacién del Efectivo $19574.57
Origen Neto en la Actividad de Operaciones 1584 128.56
Aplicacién Neta en la Actividad de Inversiones 1 645 397.62
Origen Neto en la Actividad de Financiacion 80 443.63
Origen Neto $19574.57

El Hotel Miraflores en el periodo que se analiza fue capaz de originar fondos a partir de

sus operaciones Yy actividades de financiacion (ver Tabla 12),

estos fondos

autogenerados ascendieron a $ 1 700 809.58, hay que destacar que la actividad de

operaciones representd el 96.13%. Por la actividad de inversiones la entidad tuvo

aplicaciones por un monto de $ 1 681 235.01, provocado fundamentalmente por las

Inversiones en Proceso, las cuales representaron el 94.87% de las aplicaciones.

Autor: Maynoldy Durén Legra

43




!’E Titulo: Analisis Econdmico Financiero del Hotel Miraflores Periodo 2006/2007

CONCLUSIONES.

La caracterizacion realizada de este trabajo en el Hotel Miraflores, facilita a la alta
gerencia elementos esenciales para la correcta continuidad de su comercializacion y asi

el logro de rendimientos positivos.

Con la nueva imagen y el nuevo mercado la Utilidad del Hotel Miraflores ha tenido un
aumento significativo de $ 159 342.28, debido a un incremento de sus ventas en
$417164.58.

Las razones de liquidez indican que el Hotel Miraflores cuenta con recursos para cubrir
sus deudas mas exigentes, sin embargo estas representan mas del 85% del total de las

deudas; independientemente que opera con financiamiento propio.

El ciclo de conversion del efectivo adn es insuficiente, provocado por el tipo de cliente

con que cuenta actualmente que obliga a tener altos niveles de inventarios.

El Capital de Trabajo en el periodo analizado experimenté un decrecimiento de
$1238154.72, (en ambos afios es positivo) provocado fundamentalmente por la partida

Reparaciones Generales en Proceso, la cual disminuy6 en $ 1 595 009.73.

El Punto de Equilibrio de la entidad en niveles de ventas es de 2,4 MMP, el cual es
superado ampliamente por las ventas reales, teniendo en cuenta que el mercado es

seguro y con perspectivas de incrementarse.
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RECOMENDACIONES.

Proponer a la alta gerencia del Hotel Miraflrores:

+ El uso y aplicacion de estos métodos de andlisis desarrollados en este trabajo ya
gue muestran la situacion econdémica financiera de la entidad para asi poder
llegar a la toma de decisiones inteligentes y oportunas.

+ Revisar la politica de rotacion de los inventarios que les permita reducir el ciclo
de cobro.

+ Incrementar la oferta de productos en CUP que les permita incrementar los

niveles de ventas en esta moneda.
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ANEXO 2

ESTRUCTURA UEB HOTEL MIRAFLORES.

DIRECCION 6
Director 1
Asesor “C” Juridico 1
Técnico en Ciencias Informaticas 1
Técnico en seguridad y proteccion 1
Secretaria 1
Chofer “D” 1
EQUIPO DE RECURSOS HUMANOS 3
Jefe de Equipo de Recurso Humanos 1
Esp. “C” en gestion de Recursos Humanos 1
Téc, “A” en Gestion de Recursos Humanos 1
EQUIPO CONTABLE FINANCIERO 8
Jefe de Equipo Contable Financiero 1
Esp. “C” en gestion Econdmica 1
Téc, “A” en Gestion Econdmica 6
EQUIPO DE REC. Y ATENCION AL CLIENTE 4
Jefe de Equipo Recreacion y Atencion al Cliente 1
Animador Turistico 1
Especialista C Gestion de la Calidad 1
Operador de Audio 1
EQUIPO DE RECEPCION HOTELERA 10
Jefe de Equipo Recepcion Hotelera 1
Recepcionista Hotelero 8
Asistente de recepcion Hotelera 1
EQUIPO DE AMA DE LLAVES 28
Jefe de Equipo Ama de Llaves 1
Camarero de Habitacion Jefe de brigada 3
Camarero de Habitacion 13
Ropero 1
Limpiador de area de Centro Turistico 10
EQUIPO DE RESTAURANTE Y BARES 31
Jefe de Equipo de Restaurante y Bares 1
Capitan del servicio Gastronomico en Instalaciones Turisticas 3
Dependiente del servicio Gastrondmico en Instalaciones Turisticas 27
EQUIPO DE COCINA 27




Jefe de Equipo de Cocina

Maestro de Cocina

Cocinero “A”

Cocinero “B”

Elaborador de Alimentos

Auxiliar Gral. de Cocina

Maestro Panadero Repostero

NN

EQUIPO DE COMPRA

\'

Jefe de Equipo de Compra

Encargado de Almacén

Dependiente de Almacén

Cocinero “B”

Chofer “C™-

Chofer de Omnibus “B”

NI

EQUIPO DE CENTRO NOCTURNO

-

4

Jefe de Equipo de Centro Nocturno

Capitan del servicio Gastrondmico en Instalaciones Turisticas

Dependiente del servicio Gastrondmico en Instalaciones Turisticas

Operador de Audio

Asistente de recepcion Hotelera

Limpiador de area de Centro Turistico

A I

TOTAL

151

Dpto. Recursos Humanos
UEB Hotel Miraflores.




ESTRUCTURA SECCION SINDICAL UEB HOTEL MIRAFLORES.

DIRECCION

Secretario General

Secretario Organizador

Asuntos Laborales y sociales

Emulacion

Trabajo voluntario

Secretaros de Seccidn sindical

Rk |k|k|-

Dpto. Recursos Humanos
UEB Hotel Miraflores.




101
110
135
138

146
153
164
172
186
189
190
192
193
194
373
207

240
375

265
266

334
350

407
408
409
425
430
440
456
460
481
491
492
493

565

580

617
618

ANEXO 4

Efectivo en caja

Efectivo en banco

Cuentas por cobrar a clientes

Otras cuentas

Otras cuentas por cobrar a Corto Plazo
Pagos anticipados a Suministradores
Pagos anticipados del Proceso Inversionista
Adeudos del Presupuesto del Estado
Reparaciones Generales en Proceso
Mercancias para la Venta Hoteles

Inventario de materias primas y materiales Hoteles

Inventario combustible y lubricantes
Inventario de envases y embalajes retornables

Utensilios para alojamiento, gastronomia y otras actividades afines

Utiles y herramientas para otras actividades
Desgaste de utiles y herramientas

Otros inventarios

Total de Activos Circulantes

Activos fijos Tangibles

Depreciacion de Activos Fijos Tangibles
Total de Activos Fijos Tangibles
Inversiones en Proceso Nominales
Inversiones en proceso no Nominales

Total de Activos Fijos

Cuentas por Cobrar Diversas Operaciones
Operaciones entre dependencias

Total de Otros Activos

Total de Activos

Cuentas por pagar a Corto Plazo CUP
Cuentas por pagar a Corto Plazo CUC

Ctas por pagar

Cuentas por Pagar del Proceso Inversionista
Cobros anticipados

Obligaciones con el Presupuesto del Estado
Néminas por pagar

Retenciones por pagar

Gastos acumulados por Pagar

Provisiones para Reparciones Generales
Provisiones para Vacaciones

Provisiones para Innovadores y Racionalizadores

Total de Pasivo Circulante

Cuentas por Pagar Diversas
Operaciones Internas de la Empresa
Total de Otros Pasivos

Total de Pasivo

Inversiones de la OSDE en Empresas en PE
Retorno de la Inversion

Utilidad Neta

Total de Patrimonio

Total de Pasivo y Patrimonio
Subtotal

Disminucién del capital de trabajo
Origen Neto en Operaciones
Aplicacion Neta en Inversiones
Origen Neto en Financiacion
Origen Neto

Razoén de Liquidez

Razé6n Réapida

Razén Disponible

Solidez

Razén de Endeudamiento

Razén de Endeudamiento(1)
Autonomia

Calidad de la Deuda

Ciclo de Inventario

Ciclo de cobro

Ciclo de Pago

Ciclo de conversién del Efec.
Rentabilidad Econémica
Rentabilidad Financiera

Hotel Miraflores
Balance General Comparativo

2006-2007

2006 % 2007
26,007.90 0.73 76,740.40
95,847.15 2.70 64,689.22
457,012.05 12.89 490,815.15
11,540.00 0.33 0.00

46.00 0.00 0.00
1,332.23 0.04 290.68
18,847.10 0.53 74,834.46
5,841.54 0.16 8,323.06
1,595,009.73  45.00 0.00
55,568.08 157 51,470.71
31,201.30 0.88 29,642.54
1,704.53 0.05 1,991.66
281.78 0.01 281.78
173,509.47 4.89 160,592.11
56,499.74 1.59 56,478.74
-100,047.69 -2.82 -94,133.30
2,368.97 0.07 2,368.97
2,432,569.88 68.62 924,386.18
1,265,003.42 35.69 1,207,947.78
-535,320.55 -15.10  -493,315.80
729,682.87 20.58 714,631.98
0.00 0.00 613,261.51
0.00 0.00 981,748.22
729,682.87 20.58 2,309,641.71
65,983.45 1.86 69,721.37
316,530.38 8.93 420,235.99
382,513.83 10.79 489,957.36

3,544,766.58  100.00  3,723,985.25

11,316.19 0.32 3,696.56
62,666.73 1.77 40,569.23
301.34 0.01 30,571.83
28,975.79 0.82 24,828.90
0.00 0.00 1,829.65
27,332.35 0.77 28,023.05
64,359.30 1.82 45,644.43
15,963.95 0.45 16,275.43
20,046.68 0.57 6,194.35
31,690.50 0.89 0.00
19,901.98 0.56 23,954.14
702.64 0.02 702.64
283,257.45 7.99 222,290.21
12,313.07 0.35 382.56
5,000.00 0.14 31,912.65
17,313.07 0.49 32,295.21
300,570.52 8.48 254,585.42
2,852,301.56  80.47 2,923,163.05
182,832.76 5.16 177,832.76
209,061.74 5.90 368,404.02
3,244,196.06 91.52 3,469,399.83

3,544,766.58 100.00 3,723,985.25

8.59 4.16
8.04 3.53
0.43 0.64
0.09 0.14
8.48 6.84
9.26 7.34
91.52 93.16
94.24 87.31
132.97
54.95
64.15
123.77
10.14

10.97

% Eliminaciones
Debe
2.06
1.74
13.18
0.00
0.00
0.01
2.01
0.22
0.00
1.38
0.80
0.05
0.01
4.31
1.52
-2.53
0.06
24.82
32.44
-13.25
19.19
16.47
26.36
62.02
1.87
11.28
13.16
100.00
0.10
1.09
0.82
0.67
0.05
0.75
1.23
0.44
0.17
0.00
0.64
0.02
5.97
0.01
0.86
0.87
6.84
78.50
4.78
9.89 209,061.74
93.16
100.00

Haber

209,061.74

Balance Ajustado

2006
26,007.90
95,847.15
457,012.05
11,540.00
46.00
1,332.23
18,847.10
5,841.54
1,595,009.73
55,568.08
31,201.30
1,704.53
281.78
173,509.47
56,499.74
-100,047.69
2,368.97
2,432,569.88
1,265,003.42
-535,320.55
729,682.87
0.00

0.00
729,682.87
65,983.45
316,530.38
382,513.83
3,544,766.58
11,316.19
62,666.73
301.34
28,975.79
0.00
236,394.09
64,359.30
15,963.95
20,046.68
31,690.50
19,901.98
702.64
492,319.19
12,313.07
5,000.00
17,313.07
509,632.26
2,852,301.56
182,832.76
0.00
3,035,134.32
3,544,766.58

2007
76,740.40
64,689.22
490,815.15
0.00

0.00

290.68
74,834.46
8,323.06
0.00
51,470.71
29,642.54
1,991.66
281.78
160,592.11
56,478.74
-94,133.30
2,368.97
924,386.18
1,207,947.78
-493,315.80
714,631.98
613,261.51
981,748.22
2,309,641.71
69,721.37
420,235.99
489,957.36
3,723,985.25
3,696.56
40,569.23
30,571.83
24,828.90
1,829.65
28,023.05
45,644.43
16,275.43
6,194.35
0.00
23,954.14
702.64
222,290.21
382.56
31,912.65
32,295.21
254,585.42
2,923,163.05
177,832.76
368,404.02
3,469,399.83
3,723,985.25



Aumento (D)
50,732.50
-31,157.93
33,803.10
-11,540.00
-46.00
-1,041.55
55,987.36
2,481.52
-1,595,009.73
-4,097.37
-1,558.76
287.13

0.00
-12,917.36
-21.00
5,914.39
0.00
-1,508,183.70
-57,055.64
42,004.75
-15,050.89
613,261.51
981,748.22
1,579,958.84
3,737.92
103,705.61
107,443.53
179,218.67
-7,619.63
-22,097.50
30,270.49
-4,146.89
1,829.65
-208,371.04
-18,714.87
311.48
-13,852.33
-31,690.50
4,052.16
0.00
-270,028.98
-11,930.51
26,912.65
14,982.14
-255,046.84
70,861.49
-5,000.00
368,404.02
434,265.51
179,218.67

capital de trabajo
Aumento
50,732.50

33,803.10

55,987.36
2,481.52

287.13

5,914.39

7,619.63
22,097.50

4,146.89

208,371.04
18,714.87

13,852.33
31,690.50

0.00

455,698.76

EOAF-CT
Disminuciéon origen

31,157.93
11,540.00

46.00
1,041.55

1,595,009.73
4,097.37
1,558.76

12,917.36
21.00

57,055.64

30,270.49

1,829.65

311.48

4,052.16
0.00

26,912.65

70,861.49

368,404.02

1,693,853.48
1,238,154.72

523,233.80

Aplicacion

42,004.75

613,261.51
981,748.22

3,737.92
103,705.61

11,930.51

5,000.00

1,761,388.52
1,238,154.72

Operaciones
Origen

11,540.00
46.00
1,041.55

1,595,009.73
4,097.37
1,558.76

12,917.36
21.00

30,270.49

1,829.65

311.48

4,052.16

368,404.02

2,031,099.57

Aplicacion

33 803,10

55 987,36
2481,52

287.13

5914,39

42004.75

7 619,63
22097,5

4146.89

208 371,04
18 714,87

13 852,33
31690.50

44 6971.01

1584 128.56

Inversién Financiacion
Origen Aplicacion Origen
57,055.64
613,261.51
981,748.22
3737.92
103705.61
26912.65
70,861.49
57,055.64 1702453.26 97774.14
1645397.62

Aplicacion

11930.51

5,000.00

16930.51

80443.63



19574.57
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