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Resumen

La industria de la construccion representa un importante rol en el desarrollo de
un pais, es la que satisface las necesidades de infraestructura de la mayoria de
las actividades econdmicas y sociales. Esta industria tiene una elevada
inversion inicial, altos costos operativos y retornos de la inversion de mediano a
largo plazo dependiendo del proyecto. Estos factores hacen que las empresas
gue tienen este giro de negocio requieran capital externo. El presente trabajo
pretende elaborar un plan de optimizacion de los estados financieros de la
empresa Molina Arce Construccion y Consultoria S.A. para que esta pueda
mejorar su posicién financiera, tener mayor acceso a capital y asi alcanzar
proyectos de mayor envergadura y que de esta manera aumente su
competitividad en el mercado donde pueda lograr un crecimiento estable y

sostenido.
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CAPITULO 1

Capitulo 1. Contextualizacion de la industria y marco teérico

En el presente capitulo se realizard la contextualizaciéon de la industria y el
desarrollo de marco tedrico que permita identificar en cual mercado se encuentra
la empresa, y cuales aspectos teoricos se estudiaran de ella. Con el fin de que al
concluir el proyecto final se logre elaborar un plan de optimizacion de los estados
financieros de la empresa Molina Arce Construccion y Consultoria S.A., para que
ésta pueda mejorar su posicion financiera, tener mayor acceso a capital y asi

alcanzar proyectos de mayor envergadura a los que actualmente participa.

El plan de optimizacién financiera surge a raiz de que el acceso a capital y los
proyectos a los que la empresa ha tenido la posibilidad de participar no han estado
acordes a su capacidad operativa. El potencial y capacidad de respuesta de la
empresa sobrepasa el capital aprobado por las instituciones financieras y, a su
vez, los requisitos financieros establecidos por las administraciones de los carteles

de licitacion, en ocasiones, no pueden ser alcanzados.

La empresa en estudio pertenece a la industria de la construccion, este mercado
actualmente se encuentra en un punto de inflexion que marca un futuro
prometedor, pero con obstaculos claros como se vera mas adelante. Se iniciara
con la historia de la industria para después mencionar las tendencias de ésta y
culminar en qué se puede esperar del comportamiento de este mercado en un

futuro cercano.

Seguidamente, en el marco tedrico se desarrollardn aspectos claves para lograr
analizar la situacion financiera de la empresa con aspectos teéricos definidos y
concretos. El centro del estudio sera el analisis contable de la empresa. La
contabilidad es el registro de un negocio. Traduce las diferentes actividades de
una compairiia en una serie de datos objetivos que proporcionan informacion sobre

la evolucion de la empresa, sus problemas y sus perspectivas (Higgins, 2004: 4).



Contexto de la industria de la construcciéon
Historia de la industria
Periodo Precolombino

Los primeros rastros de obras de ingenieria de los primeros habitantes de Costa
Rica se encuentran en el Monumento Nacional Guayabo, declarado Patrimonio
Mundial de la Ingenieria en el afio 2009, segun la Sociedad Americana de
Ingenieria Civil. Se calcula que esta zona estuvo habitada entre 1000 a.C. y 1400
(Castro, 2009). Este monumento arqueoldgico es considerado una importante obra
a nivel mundial por sus sistemas de acueductos, drenajes y calzadas que han
perdurado tras siglos de su desocupacion. EI monumento cuenta con plazas y
calzadas extensas que conectaban las principales rutas de comercio de los
pueblos autdctonos. Habitaban en ranchos que los protegia de la intemperie y a su
vez, permitia la circulacion del aire. El sitio todavia sorprende por su magnitud y

complejidad.
Periodo Colonial Espariol

En 1523, Carlos V, rey de Espafia, promulgé una serie de instrucciones en las
cuales determinaban que, siempre que se fundaran ciudades lejos de las costas,
se repartieran “plazas, calles y solares a cordel y regla, comenzando desde la
plaza mayor y sacando de ella las calles a las puertas y caminos principales”. En
la época surgieron varios asentamientos en el Valle Central como: Heredia (1706),
San José (1737), Alajuela (1782) y Escazl (1793). Y en la segunda mitad del siglo
XVIII (también de manera espontdnea) se incorporan nuevos nucleos urbanos
fuera del Valle Central. Tal fue el caso de Cafias y Bagaces, que se encontraban
dentro de las redes del comercio colonial con el norte (Alfaro, 2010).

Entre algunas obras coloniales que aun sobreviven se encuentran las siguientes:
Iglesia de Orosi, construida en 1743 por frailes franciscanos y la Iglesia de Ujarras,
construida por los espafioles entre 1686 y 1693, en mamposteria de cal y piedra
(Alfaro, 2010).



Periodo Republicano

La republica de Costa Rica se fue consolidando a raiz de la exportacion de
productos tradicionales como el café, cacao y banano. Se inici6 en este periodo la
exportacion del café de Costa Rica hacia Chile e incursion6 luego en Europa

donde se exportaba a paises como Inglaterra.

El cultivo del banano se dio alrededor de 1835 y fue desarrollado principalmente
por el estadounidense Minor C. Keith, quien obtuvo un contrato con el Estado para
terminar el ferrocarrii que comunicaria la parte central del pais con la costa
atlantica. La construccion del ferrocarril al atlantico fue una obra de ingenieria civil
de gran importancia para el pais la cual atrajo mano de obra afroantillana y con

ello cred diversidad de etnias en Costa Rica (Guides).
Actualidad

Costa Rica ocupa hoy el desafortunado puesto 103, de 144 paises en el Ranking
Mundial de Infraestructura. Adicionalmente, la tasa de variacion interanual, medida
a marzo 2016 del indice Mensual de Actividad Econdémica en construccion de obra
publica, muestra decrecimiento del 9.6%. La inversién publica en infraestructura
promedio en el mundo es de 3% del PIB, en Costa Rica actualmente es del 0.08%
(Construccion, 2016).

Segun la Camara de la Construccion, en su revista Construir ediciéon 201 “Se deja
de invertir en infraestructura en Costa Rica desde la crisis de los afios ochenta. Es
decir que se tienen cuarenta afios de atraso y conforme la situacién fiscal se
deteriora, el gasto de capital es el que mas sufre recortes, lo cual provoca

afectacion directa sobre la poblacion.

Es asi como Costa Rica se encuentra con un gran atraso en el desarrollo de obra
publica lo que le hace perder competitividad, en relacidon con otros paises. El
desarrollo de infraestructura de un pais favorece la economia y sus actividades
como el comercio, las industrias, y el sector servicios. La mejora y la actualizacién

de obras como aeropuertos, puertos, carreteras, vias y puentes facilitan la



prosperidad de una nacion. Este es el reto de la industria de la construccion de
Costa Rica en la actualidad, ponerse al dia con el rezago en obra publica para el

bienestar de sus habitantes.
Tendencia de la industria

Durante los primeros dos cuatrimestres del 2016 se tramitd, ante el Colegio
Federado de Ingenieros y Arquitectos, mas de 5.066.000 metros cuadrados para
la construccion de edificaciones, lo que representa un 21.4% mas con respecto al
mismo periodo del 2015 (894.268 metros cuadrados). Un afio antes, se estaba
experimentando un crecimiento del 12% (Alvarez, 2016). La provincia donde se

tramitd la mayor cantidad de area de construccion fue San Joseé.

Recientemente, la Fundacion Promotora para la Vivienda presenté su estudio
“Situacién de la Vivienda y Desarrollo Urbano en Costa Rica” en la cual analiza el
dilema entre la expansion urbana y la densificacion. La camara costarricense de la
construccion en su revista Construccion, Edicidn 204, entrevisto al investigador de
la Fundacion Franklin Solano, donde se refirié a algunos puntos sobre el desarrollo
urbano en el pais. Solano indica que debe estimularse y planificarse el uso de la
tierra, tanto para los asentamientos humanos como para las actividades
productivas, donde las zonas mixtas cumplan esa funcién en cuanto a los usos del
suelo, como a las zonas residenciales. Por otro lado, menciona que las
condiciones favorables del entorno econémico, durante el 2015, han propiciado el
incremento en la construccion residencial, no solo en que se construyan mas

viviendas, sino también mas grandes.

Segun los datos presentados por el Colegio de Ingenieros y Arquitectos de Costa
Rica, en cuanto a tramites de metros cuadrados para la construccion, la industria
de la construccidbn muestra una tendencia alcista (Construccion, 2016). El rezago
de cuarenta afios en infraestructura empieza a ceder y el pais muestra cierta

urgencia por desarrollar obra puablica y vivienda.

Asimismo, la mejora de la situacion de la vivienda para la poblacion de ingresos

medios, ha sido prioridad para el Estado, el cual en los ultimos afios ha realizado
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varios esfuerzos por facilitar el acceso a vivienda, como la mejora de productos
financieros y la oferta de bonos de vivienda; sin embargo, queda mucho mas por
hacer, es necesaria la sinergia de las municipalidades, los entes reguladores, el
sector privado y el acceso a los productos financieros para fomentar la

construccion de este tipo de vivienda.

Al ser la construccion una actividad que conlleva un efecto multiplicador en la
economia, la tendencia al alza de la industria aumenta el empleo y activa las
industrias, por lo que, si la misma continda en los proximos afos, se prevé una
mejora en los indicadores econdémicos del pais, tal como la reduccién de la tasa
del desempleo y el aumento de Producto Interno Bruto y su vez representa

oportunidades para el desarrollo de las constructoras nacionales.
La industria de la construccion en Costa Rica

Costa Rica tiene una gran oportunidad de mejorar la productividad en la industria
de la construccion. El entorno de la construccién ha cambiado significativamente
en los Ultimos 10 afios y ahora la innovacién dejé de ser una opcién en la
busqueda de mejores formas de construir. La implementacién profesional de
tecnologias de construccién probadas y exitosas es un camino seguro para

mejorar nuestra competitividad (Bildtek, 2015).

La empresa costarricense Bildtek en su portal de noticias, elaboré un informe
donde indica “Siete realidades de la construccion en Costa Rica que no puede

ignorar” a continuacidn se elaborara esta lista de siete datos importantes.

Segun el Instituto Nacional de Estadisticas y Censos, En Costa Rica, el costo de

construccion en US$ por m2 subié mas del 75% en los ultimos 10 afios.

e La vivienda unifamiliar que se construy6 en Estados Unidos, segun estudio
publicado por NAHB en 2014, tuvo un costo de construccion (excluyendo
sistemas de calefaccion y) de $805 por m2. Construir una vivienda
equivalente en acabados en Costa Rica cuesta $850 por metro cuadrado.



Una hora hombre promedio en construccion en Estados Unidos cuesta
entre $20 y $25 USD mientras que, en Costa Rica, la mano de obra es
entre 3 y 5 veces mas barata.

La cantidad de horas hombre necesarias para construir una vivienda
unifamiliar en Estados Unidos y Australia es de 9.4 horas por m2, edificada
de manera convencional. Cuando se producen en volumen la mano de obra
baja a 6.1 horas por m2. En Costa Rica se estima que construir una
vivienda equivalente de manera convencional toma entre 40 y 60 horas por
m2. Los principales factores que inciden en la alta productividad en otros
paises son la tecnologia avanzada de construccion liviana y el sistema de
gestién, a través de subcontratistas profesionales utilizado en estos paises.
Utilizar materiales como laminas de gypsum en paredes interiores, donde el
costo de las laminas es de menos de $2 por metro cuadrado y los
rendimientos de instalacion de las mismas puede llegar hasta 0.5 horas
hombre por m2 de pared, hacen el sistema muy atractivo en tiempo y costo.
En Costa Rica es mas usual utilizar materiales como la mamposteria y
concreto solido. La tendencia ha hecho que poco a poco se vaya migrando
a sistemas livianos.

Costa Rica tiene la mayor penetracion per capita de utilizacién de sistema
liviano de América Latina y supera por 3.5 veces a cualquier otra area. En
el 2014 en Costa Rica se construyeron mas de 10 millones de metros
cuadrados de paredes externas, internas y cielos con sistemas de
construccion liviana, en las cuales se utilizaron estructuras de acero
galvanizado en conjunto con Ilaminas cementicias, de yeso, de
fibrocemento, de éxido de magnesio y plywood OSB. El mercado local de
constructores, disefiadores, desarrolladores y propietarios conocen y
utilizan desde hace méas de 20 afios los sistemas livianos en paredes
externas e internas de oficinas, centros de comercio, hoteles y vivienda por
la calidad en su acabado, durabilidad, facilidad constructiva y costo.

Japon, California, Nueva Zelanda, Hawai, todos con mayor demanda

sismica que Costa Rica utilizan los sistemas de construccion liviana como
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sistema estructural predilecto para construccion residencial. Los sistemas
livianos pesan alrededor de un 75% menos que sistemas de concreto. La
fuerza sismica que actia sobre todas las estructuras es proporcional a su
peso, por lo que cuanta menor sea la masa, menor sera la fuerza sismica
que la estructura debera disipar. En el caso de Hawai, no s6lo con mayor
demanda sismica que Costa Rica sino también con mayor intensidad de
lluvia y presencia de salinidad costera, utiliza el sistema estructural de Steel
Framing en el 70% de sus construcciones residenciales, el restante 30%
también se hace en sistema liviano a base de madera.

e El desperdicio en la construccion aumenta los costos de material, transporte
y manejo de residuos, en hasta un 15% de costo adicional en materiales. La
produccion industrial del Steel Framing reduce el desperdicio en estructura
a menos del 3%, porque las piezas se hacen a la medida, utilizando acero

completamente reciclable.

Este articulo mencionado anteriormente, es conciso, claro y atinado en referencia
a la situacion actual de la construccion en Costa Rica. Concluye indicando que el
futuro del pais en la construccién es liviano, preciso, eficiente y fuerte. Proyecta
gue en Costa Rica, en los proximos afos, se construyan mas metros cuadrados
en sistemas livianos que en cualquier otro sistema. No es solo una preferencia por
calidad y eficiencia, es una necesidad ante el aumento de costos y las exigencias
del mercado. La construccion estda cambiando de un proceso artesanal a un
proceso industrial con lo cual trae mejoras significativas asociadas en calidad,
tiempo y costo (Bildtek, 2015).

En este sentido, la industria de la construccion en Costa Rica muestra un amplio
espectro de oportunidades para el sector. Especialmente, porque como se
menciond anteriormente, el pais arrastra un rezago en infraestructura y queda

mucho por construir.

En su edicién 196 de la Revista Construccion, la Camara de la Construccion se
dedic6é a identificar los desafios, retos y perspectivas de la industria. En esta

edicién dejo ver que la industria tiene un futuro prometedor, siempre y cuando se
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tomen decisiones que lleven a la ejecucion de obras. Se menciona que Costa Rica
ha dejado una especie de “lista de espera” de temas fundamentales. Sea por falta
de consenso, quorum vy liderazgo politico. Indica que el sector sufre de grandes
obstaculos que no le han permitido avanzar entre los que se encuentran los

siguientes:

1. Falta de liderazgo y voluntad politica: a falta de consenso de los gobernantes de
nuestro pais y la falta de objetivos claros.

2. Precios de la construccion: los precios de la construccion en Costa Rica son altos
en relacion con otros paises de la region. En especial por la carga tributaria, aranceles

y por el alto costo de la mano de obra lo que limita la actividad del sector.

3. Obstaculos de entes reguladores: La falta de actualizacion en los planes
reguladores municipales presentan un obstaculo importante para el desarrollo de la
actividad constructiva en el pais. Al limitar la construccién en ciertas zonas, se ejerce
presion en el precio de la tierra que aumenta por la “escasez” de la misma lo que
fomenta a su vez la aglomeracion en ciertas zonas urbanas. Asimismo, la tramitologia
con la que se enfrenta el sector con entes como el AyA, SETENA vy las
Municipalidades atrasa el inicio de los proyectos lo que los termina encareciendo.

4. Financiamiento y Acceso a capital: las tasas de interés de Costa Rica son muy
altas con respecto a otros paises de la region. En la medida que se reduzcan las
tasas se fomentara la inversion en proyectos y se dinamizara la actividad constructiva.
De igual manera, las tasas para la compra de vivienda son muy altas y reducen el
acceso de la poblacion a los productos financieros. Mientras que en Estados Unidos y
en Europa las tasas rondan el 1%-2% en Costa Rica que es un pais que tiene un

ingreso per capita menor, ronda el 10%.

5. Falta de vision: Cuando se ha logrado la construccién de un proyecto de
importancia en el pais, es probable que ya se encuentre obsoleto, como es el caso de

la Ruta 27 a Caldera la cual colapsa con frecuencia.

Actualmente, existen varios proyectos de infraestructura publica que estan en

proceso, tal es el caso de la Torre Este del Hospital Calderon Guardia, el centro de



Convenciones, tres carceles a nivel penitenciario, asi como algunos trabajos que

maneja el fideicomiso de la Universidad de Costa Rica.

Cabe indicar que en los ultimos afios ha habido una acumulacion de proyectos y
fondos los cuales, si se logran ejecutar eficientemente, serian de gran importancia

para el desarrollo del pais y el bienestar de la poblacion.

Marco teérico

La planeacién y control estratégico son trascendentales en el desarrollo de las
empresas. Esto favorece en gran manera su éxito. La planeacion estratégica
establece la orientacion del negocio, por medio de objetivos que organizan y
dirigen los recursos y actividades de forma eficiente. Asimismo, el control
estratégico constituye el andlisis y evaluacibn permanente que permite
retroalimentar la planeacién. No existiria planeacion efectiva sin una medicion y

evaluacion de los resultados obtenidos (Salas, 2016).

El plan estratégico es la guia de una organizacion empresarial, refleja cual sera la
estrategia a seguir por la compafiia a un determinado plazo. Este marca
directrices para lograr los objetivos planteados en el mismo.

Al respecto, C. Samuel y Peter J. Paul en su libro, Direccién Estratégica, definen
que un plan estratégico es cuantitativo, manifiesto y temporal. Es cuantitativo
porque indica los objetivos numéricos de la compafiia. Es manifiesto porque
especifica unas politicas y unas lineas de actuacién para conseguir esos objetivos
y es temporal, porque establece intervalos de tiempo, concretos y explicitos, que
deben ser cumplidos por la organizacién para que la puesta en practica del plan

sea exitosa.

El plan estratégico estd compuesto por siete etapas tipicas que se enumeran a

continuacion:
1. Andlisis de la situacion
2. Diagnéstico de la situacién

3. Declaracién de los objetivos estratégicos



4. Estrategias corporativas
5. Planes de actuacién

6. Seguimiento

7. Evaluacion

Se debe contar con un plan que defina las directrices de la empresa con el fin de
que el andlisis financiero contemple los objetivos planteados en el mismo. Por otro
lado, el concepto de control estratégico establece puntos de referencia, reglas,
meétodos y dispositivos para medir la congruencia, el avance, la eficiencia, eficacia
y efectividad en el logro de las metas estratégicas establecidas en el plan
estratégico.

Para lograr construir un plan estratégico puntual, acorde con las necesidades
reales de la empresa, se procede al analisis financiero que permitira identificar
fortalezas, debilidades y origenes de variaciones dentro del departamento
financiero de la esta, con el objetivo de que brinde informacién real y a tiempo
para la toma gerencial de decisiones y ayude a determinar un plan estratégico
realista y alcanzable.

El analisis financiero debe proveer un diagnéstico de la posicion de la empresa,
identificando las areas de fortaleza y debilidad; bajo este la compafia logra
descubrir el estado de su posicion financiera lo que funge como plataforma para la

planeacién y control estratégico.

En el presente marco tedrico, se analizaran conceptos que van a ser utilizados

para realizar el andlisis financiero.

Métodos de anélisis de los estados financieros
Se iniciara a elaborar el analisis financiero de la empresa, con base en el estudio

de sus estados financieros. Conceptos que se amplian a continuacion:

El balance general de los estados financieros muestra el conjunto de inversiones

gue ha efectuado una empresa a una fecha determinada y la forma en que han
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sido financiadas esas inversiones con fuentes de deuda y patrimonio (Salas,
2016).

El estado de resultados muestra los ingresos y egresos efectuados por la empresa
durante un periodo determinado, en el caso del presente estudio podria ser
estados de resultados trimestrales y anuales, a su vez este reporte indica la
diferencia resultante, ya sea utilidad o pérdida.

El estado de flujo de efectivo indica las variaciones y los movimientos de efectivo
en un periodo de tiempo dado. Esta muestra el efectivo que ha sido generado y
utiizado en las actividades operativas, pueden ser tanto de inversion o

financiamiento de la empresa.

El estado de cambios en el patrimonio ensefia de forma detallada las variaciones
que se presentan en las cuentas del patrimonio a lo largo del periodo, estas
variaciones van a ser producto de la actividad propia de la empresa, en este caso

serian de servicios de construccion civil.
Analisis Porcentual
Analisis Horizontal

Lo que origina el analisis horizontal es la comparacion de los estados financieros
de dos o mas promedios. El ejercicio trata de calcular los cambios, disminuciones
y aumentos que se encuentran en todas las lineas de los estados financieros. Este
analisis determina la relevancia y magnitud de las variaciones en los estados a

través del tiempo.
Analisis Vertical

El analisis vertical establece la relacion porcentual que guarda cada linea con
respecto a la cifra total o principal en un mismo periodo (Salas, 2016). Este
ejercicio indica la importancia de cada linea y permite una comprension de la
estructura de los estados financieros. El andlisis vertical se realiza a los estados

de cada periodo individual.
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indices financieros

Después de realizar el analisis porcentual que nos permite identificar tendencias,
fortalezas y debilidades, el analisis de indices, también llamados razones financieras,
cuantifican con mayor precision estos efectos y establece relaciones de causa y

efecto; ademés, su andlisis es fundamental para la evaluacién financiera.

El estado de resultados y el balance general constituyen insumos para la evaluacién
de las razones financieras. Las razones financieras relacionan dos partidas de los
estados financieros, con el fin de lograr una medicién que represente un significado y
resulte Util para el andlisis de este. A continuacidon, se mencionan las principales

razones financieras a estudiar en el presente proyecto.
indices de estabilidad

Miden los factores que afectan la estabilidad actual y el futuro de la empresa, su
solidez, financiamiento y riesgo (Salas, 2016). La razon circulante es el cociente del
activo circulante entre el pasivo circulante, donde éste mide la capacidad de cobertura

de los activos circulantes a las deudas de corto plazo.

Por lo demas, la prueba de &cido corresponde a la fraccién del activo circulante
menos el inventario, entre el pasivo circulante. Este mide la capacidad de cobertura
de los activos mas liquidos a las deudas de costo plazo, donde el inventario no se
considera dentro de los activos més liquidos.

La razén de deuda corresponde a la divisién del pasivo total entre el activo total. Aqui
se toma en cuenta tanto el largo como el corto plazo. Este mide el porcentaje de
financiamiento aportado por los acreedores, cuanto de los activos totales estan
financiados por los pasivos, por la deuda.

La razén de deuda a corto plazo es el cociente del pasivo de corto plazo entre el
pasivo total. Notese que el pasivo a corto plazo corresponde al pasivo mas exigible,
aquel al que se le tiene que hacer frente pronto. Este indice muestra la proporcion de

deudas a corto plazo dentro del pasivo total.
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El siguiente indice a tratar es el de endeudamiento, este corresponde a la razon del
pasivo total entre el patrimonio. Donde el pasivo total cubre tanto a corto como a largo
plazo. Esta razén mide financiamiento de recursos aportado por los acreedores en

relacion con recursos de los accionistas.

La cobertura de intereses se obtiene, dividiendo la utilidad de operacion entre el gasto

financiero. Este refleja el impacto sobre las utilidades que causa el costo de la deuda.

Finalmente, el Ultimo indice de estabilidad a tratar es el de exposicidbn cambiaria. Este
se obtiene del cociente de los activos en moneda extranjera divididos entre los
pasivos en moneda extranjera. En cuanto a este indice, por lo general, se recomienda
tener deuda en la moneda que se obtienen los ingresos. De esta manera se reducen

los riesgos financieros a exposicion cambiaria.
indices de gestion

Miden el desempefio y la gestibn operativa de la empresa en el manejo de sus
inversiones, evalldan la eficiencia y el grado de efectividad alcanzado en la

administracion de los recursos, para lograr metas del negocio (Salas, 2016).

La rotacion del inventario es el cociente del costo de las ventas entre el costo del
inventario. Este indice de gestion indica el nimero de veces que se vende el

inventario en cierto periodo.

El periodo medio de cobro es la divisién del inventario por 360 dias, entre el costo de
ventas; este indice da el resultado en niumero en dias. Indica expresamente el nimero
de dias que tarda la empresa en vender su inventario. Mide la eficiencia en el manejo

de inventario y desemperio de la funcion de las ventas.

Asimismo, el periodo medio de cobro seria la razon de cuentas por cobrar por 360
dias entre las ventas a crédito. Este indice mide expresamente la eficiencia de la

gestion de cobro y calidad de las ventas facturadas.

El siguiente indice es el periodo medio de cobro, este mide la puntualidad de pago de
la empresa con sus acreedores, lo cual depende de la eficiencia al cobrar a sus
clientes. Se obtiene dividiendo las cuentas por pagar por 360 dias entre las compras a

crédito.
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La rotacidén del activo circulante seria las ventas divididas entre el activo circulante.
Esta razon mide la capacidad del activo circulante para cumplir con su misién que es

generar ingresos.

La rotacién del activo fijo mide la capacidad del activo fijo para generar ventas. Se
obtiene dividiendo las ventas entre el activo fijo neto.

La rotacion del activo a largo plazo mide las ventas entre el activo fijo y de largo plazo,
este mide expresamente el aporte de todos los activos de largo plazo para generar

ingresos.

Finalmente, el ultimo indice de gestidn a estudiar es el de rotacién de activo total. Este
se obtiene mediante la division de las ventas entre los activos totales. Mide la
efectividad de todos los activos para cumplir con generar ingresos.

indices de rentabilidad

Miden los niveles de rentabilidad que obtienen la empresa de sus operaciones,

generados sobre sus ingresos, activos y patrimonio (Salas, 2016).

El margen de utilidad bruta se obtiene dividiendo la utilidad bruta entre las ventas.
Este indice de rentabilidad muestra el margen de utilidad obtenido después de cubrir

el costo de ventas o costo de produccion.

El margen de utilidad de operacién muestra el obtenido sobre la operacion directa y
normal de la empresa, antes de gastos financieros e impuestos. Se obtiene dividiendo

la utilidad de operacion entre las ventas.

El margen de utilidad neta es el cociente de la utilidad neta entra las ventas. Este
indice de rentabilidad muestra el margen de utilidad neta final obtenido sobre las

ventas.

El rendimiento de operacion sobre los activos es la razon de la utilidad de operacion
sobre los activos totales. Mide la generacion de utilidad de operacion por parte del

activo total invertido, independientemente del financiamiento.

Asimismo, el rendimiento sobre la inversién se obtiene dividiendo la utilidad neta entre

el activo total. Este indice mide la generacién de utilidad neta por parte del activo total.

14



Por dltimo, la rentabilidad sobre el patrimonio Mide el rendimiento final sobre el
patrimonio, la generacion de utilidad neta sobre el capital total de los accionistas. Este
indice se obtiene dividiendo la utilidad neta entre el patrimonio.

Analisis integral de rentabilidad

En el proceso de andlisis porcentual se determinan las areas de debilidad y fortaleza,
pero deben identificarse sus origenes con las relaciones de causa y efecto existentes.
El esquema de andlisis integral de rentabilidad ayuda a localizar el origen de la
composicion de las variaciones en el &rea de la rentabilidad del negocio (Salas, 2016).
Es un proceso sistematico que identifica las relaciones existentes entre las variables
financieras, donde se localizan las causas originales y los efectos finales que se dan
de las relaciones, con esto se plantean conclusiones de manera apropiada.

En esta seccidn se hara referencia al sistema de Du Pont, donde este muestra
conexiones importantes entre los rendimientos de una empresa y la generacion de los
mismos. A su vez, incluye factores de gestién operativa, con elementos financieros,
fiscales y no operativos que enriquecen aun mas el analisis. El sistema de Du Pont
relaciona los principales indicadores financieros con el objetivo final de determinar la
eficiencia con la empresa utiliza sus activos, capital de trabajo y apalancamiento

financiero.
El esquema incluye siete factores para un analisis méas profundo:

1. Margen de operacién sobre ventas, reconocido por su acronimo MUQO; este
indice expresa el porcentaje de utilidad operativa generado sobre las ventas, se
refiera al margen de ventas generado sobre las operaciones tipicas y normales de

la empresa.

2. Rotacion del activo funcional, conocido por su acronimo ROF, Mide la

capacidad de generacién de ventas por parte del activo funcional de la empresa.

3. Incidencia de gastos financieros, conocido como IGAF, mide cuanto queda de
utilidad una vez rebajados los gastos financieros y cuanto afectan los gastos

financieros de la utilidad de operacion.

15



4. Incidencia de apalancamiento, IAP expresa cuanto se ha invertido de activos
por cada unidad de capital, por lo tanto mide el nivel de endeudamiento de la

empresa.

5. Incidencia de activos extrafuncionales, es el resultado de la combinacién del
IGAF x IAP. Mide el beneficio que brinda el pasivo sobre la rentabilidad de la

empresa.

6. Incidencia de resultados indirectos, expresa cuanto aportan los ingresos y
gastos indirectos a la utilidad antes de impuesto. Conocido por su acronimo IRI.

7. Efectos fiscales, EF, mide cuanto representa la utilidad neta de la utilidad antes

de impuestos, indica cuanto absorben los impuestos de las utilidades.

Los factores mencionados anteriormente, se multiplican y dan como resultado la
rentabilidad sobre el patrimonio (RSP) lo que identifica los origenes de los
rendimientos finales y su tipo de influencia. 17

Andlisis de flujo de caja

El analisis de flujo de caja supervisa un area de vital importancia para la empresa.
Determina la capacidad de generar liquidez para atender las obligaciones financieras.
Por lo general, la liquidez se mide bajo el enfoque de financiamiento equilibrado de las
inversiones en activos que aportan liquidez a corto y largo plazo y no bajo la
generacién de flujo de caja.

El modelo a utilizar para el andlisis de flujo de caja se basa en variables que se

muestran a continuacion:

Activo circulante de operacion: corresponde al activo circulante menos efectivo y

equivalentes.

Pasivo circulante espontaneo: es el pasivo circulante menos deuda financiera

corto plazo.

Circulante operativo neto: corresponde al activo circulante de operacion menos

pasivo circulante espontaneo.
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Se identifican cinco diferentes niveles de flujo de caja:
1. Flujo de operaciones: es el flujo generado de las utilidades del negocio.

2. Flujo de corto plazo: es el flujo de las operaciones restando el aumento en el

circulante neto operativo.

3. Flujo después de pago a fuentes: es el flujo resultante después de las
operaciones de corto plazo, luego de cubrir el costo de las fuentes de

financiamiento.

4. Flujo después de inversiones de largo plazo: es el flujo de caja después de las

operaciones a corto plazo.

5. Flujo neto de caja: es el flujo final de efectivo generado durante un periodo;
incluyendo los cambios en deudas financieras de corto y largo plazo y las

variaciones de patrimonio.

Para finalizar el analisis de flujo de caja, se identifican cuatro categorias donde

puede ubicarse la empresa en estudio.
Categoria 1 — Flujo de caja autosuficiente

El flujo de operaciones cubre el aumento en el circulante neto, el pago a las fuentes
de deuda y capital propio, las inversiones en activo fijo y de largo plazo y, ademas, se
nutre el flujo neto de caja final. Es un nivel que denota una muy alta capacidad para
generar liquidez y un robusto y fuerte flujo de caja de la empresa, lo que implica un

riesgo nulo o muy bajo (Salas, 2016).
Categoria 2 — Flujo de corto plazo y pago a fuentes

El Flujo de las operaciones es suficiente para cubrir todas las inversiones de corto
plazo y el pago completo a las fuentes de financiamiento, pero no alcanza para
financiar las inversiones a largo plazo. Constituye un flujo de caja importante, que
requiere sélo apoyo para el crecimiento a largo plazo, y se asocia con un riesgo
discreto y bajo (Salas, 2016).

17



Categoria 3 — Flujo para la operacion de corto plazo

El Flujo de las operaciones sélo cubre las inversiones en el activo neto de corto plazo,
y requiere nuevo financiamiento con pasivos 0 aumento de patrimonio para el pago a
las fuentes de financiamiento y para cubrir las inversiones en activos a largo plazo. Lo
anterior denota un nivel de riesgo significativo por su dependencia a nuevas fuentes

para financiar todo su crecimiento a largo plazo (Salas, 2016).
Categoria 4 — Flujo de caja insuficiente

El Flujo de las operaciones es débil y bajo (pérdidas o utilidades muy bajas) que no
permiten financiar totalmente los aumentos en el circulante neto (Salas, 2016).

Cuadro de mando integral

El cuadro de mando integral, CMI por sus siglas en inglés o (Balanced Scorecard,
(BSC)) fue presentado en 1992 en la revista Harvard Business School. Los
autores Robert Kaplan y David Norton, establecen un sistema de administracion
que no solamente analiza la perspectiva financiera, sino la vision y estrategia. Su
funcion principal es controlar el cumplimiento de los objetivos de la empresa a
través de indicadores de gestion que eventualmente ayuden a mejorar el

desemperio de la empresa.

Segun Kaplan y Norton las utilidades de un cuadro de mando integral son las

siguientes:

- Clarificar y poner al dia la estrategia

- Comunicar la estrategia dentro de la compafiia

- Alinear las metas individuales con la estrategia

- Vincular los objetivos a los presupuestos a largo plazo

- Conducir las revisiones del funcionamiento orientadas a mejorar la estrategia

Se puede decir que el principal valor que aporta el cuadro de mando integral es

gue rompe con los tradicionales sistemas de evaluacion de las organizaciones, los
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cuales hasta el momento Unicamente tenian en cuenta la vertiente financiera y
econdmica, para determinar si la compafiia va bien encaminada al cumplimiento o
no de sus objetivos, asi como facilitar el proceso de toma de decisiones
(Calzadilla, 2012).

Perspectiva financiera

Se centra en atender las necesidades basicas de la empresa. Se enfoca en el flujo de
caja de la misma donde este debe ser suficiente para cubrir las necesidades basicas y

hacerle frente a sus acreedores o inversionistas.
Perspectiva de los clientes

Es trascendental conocer las necesidades de los clientes y conocer por qué escogen
la empresa y no a los otros competidores. Se sabe que sin los clientes no habria
negocio.

Perspectiva de procesos

Los procesos internos de una empresa determinan la calidad del producto final y el
rendimiento interno de los recursos. Estos afectan la satisfaccion del cliente y

eventualmente el cumplimiento de los objetivos financieros.
Perspectiva de aprendizaje y crecimiento

En el mundo actual, la Unica constante es el cambio y para lograr mantener una
empresa competitiva se debe considerar la innovacion y el aprendizaje, pues estas

son fichas importantes para alcanzar los objetivos de crecimiento.

No se deben contemplar las cuatro fases mencionadas anteriormente, de manera
aislada. En conjunto, ellas forman los ejes del cuadro de mando integral. Tal como
apuntan Kaplan y Norton verdaderamente el proceso de configuracion del CMI se
inicia cuando la Direccibn se pone manos a la obra en la traduccion de la
estrategia de su unidad de negocio en unos objetivos estratégicos concretos, de

forma que se pueden identificar sus inductores criticos; sin duda, el fin ultimo del
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cuadro de mando integral es la integracién y complementacién de todos aquellos

objetivos emanados desde la propia estrategia (Prada, 2008).
Los cuadros de mando integral pueden ser:

1. Operativos, donde se establece un seguimiento diario, ligado a departamentos

especificos de la empresa.

2. Directivos de corto plazo, permiten controlar los resultados de la empresa,

donde se esta enfocado en los indicadores internos de la misma.

3. Estratégico de largo plazo, brinda informacién interna y externa con el fin de
conocer el estado de la compafia, el cumplimiento de los objetivos y el

posicionamiento global de la misma.

Al respecto, el autor del articulo “Consideraciones acerca del BSC”, Jaime
Humberto Bedoya, cita las siguientes ventajas y desventajas del Cuadro de Mando

Integral:

1 - EI BSC es un medio, no un fin, de ahi la cantidad de problemas que genera su

manejo en algunas organizaciones.

2 - Las estrategias sin accion no conducen a nada concreto, por lo tanto, algunos

resultados del BSC, no muestran lo que la alta gerencia debe conocer y medir.

3 - No todas las areas de la empresa se involucran adecuadamente y menos aun

se comprometen decididamente con el programa.

4 - Ofrece mas ventajas que desventajas: la principal, "integra todos los planes de

la empresa”, comprometiendo asi todas las areas.

5 - Centra a la empresa en la busqueda de los factores criticos de éxito para cada

una de las perspectivas y areas.

6 - En opinién del autor, las perspectivas financieras y la de clientes definen la
competitividad; las perspectivas de procesos y formacién definen la productividad. La

conjugacion de las dos, define la efectividad.
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7 - El autor considera que el BSC propone por: el pensamiento estratégico, quien a su
vez conduce al proceso estratégico, este conlleva al direccionamiento estratégico y
este Ultimo conduce a una gerencia estratégica, generando al final un gerente

estratégico.

8 - El BSC planifica, controla y mide resultados, por lo tanto, facilita la toma de

decisiones gerenciales.

9 - Los padres del BSC, Kaplan y Norton, sostienen que, desde la perspectiva
financiera, se deben derivar las otras tres para efecto de implementacion del tablero;
el autor de este articulo considera que el orden debe iniciar desde abajo, o0 sea la

perspectiva de aprendizaje, "qué necesitamos aprender para ser mejores en...?"

10 - Un posible acréstico del BSC: Beneficios de caracter financiero y no financiero,

Sistema para lograr resultados, Competitividad para crecer y ser capaz de competir.

En conclusion, el controlar mejor los recursos y procesos por medio del Cuadro de
Mando Integral se ve directamente reflejado en los rendimientos de la empresa, y por
ende en las utilidades. La planificacién estratégica de la compafia es la base
fundamental para la elaboracion del CMI.

CAPITULO 2

Introduccion

El presente capitulo ofrece la resefia histérica de la empresa Molina Arce
Construccién y Consultoria S.A. desde que fue fundada por el presidente el Ing.
Luis Alfredo Molina Blanco y su esposa Esmeralda Arce Quesada, hasta la
actualidad. De igual manera presenta el marco estratégico de la empresa, la
mision y visidn, sus objetivos y valores, asi como su estructura organizacional y

Sus ventajas competitivas.

Posteriormente, se describe la situacion actual del departamento financiero, las
personas que lo conforman, su estructura, la metodologia de trabajo y las

herramientas que emplean para operar la parte financiera de la empresa.
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El objetivo del presente capitulo es conocer los origenes de la empresa, entender
como estd estructurada y cuéles son los controles y procesos. A su vez,
diagnosticar la situacion actual del departamento financiero, para luego
comprender su papel dentro de la empresa y eventualmente desarrollar una seria
de sugerencias para el desarrollo del plan de optimizacion financiera para su

mejora.

Resefa histdrica de la empresa Molina Arce Construccion

Molina Arce Construccién fue fundada en julio de 1985 por el Ing. Luis Alfredo
Molina Blanco y su esposa administradora de empresas Esmeralda Arce
Quesada. El ingeniero, después de trabajar en el Ministerio de Obras Publicas y

Transportes por siete afios, decidié independizarse y formar su propia empresa.

Segun indica el socio fundador y presidente de la empresa el Ing. Luis Alfredo
Molina, antes de ser llamada Molina Arce Construccion, la empresa se llamaba
Molar S.A., pero al percatarse de que el nombre podia sugerir un consultorio de
servicios dentales, se decidié cambiar su nombre por Molina Arce Construccion y

Consultoria S.A.

Dada la experiencia de sus fundadores, la empresa tuvo un enfoque inicial en el
sector publico y en la construccion de obra civil. En un inicio, hubo énfasis en

muros de contencidn e infraestructura vial.

Posteriormente, la empresa se fue diversificando e incursioné en variedad de
obras tales como urbanizaciones, edificios industriales, instalaciones
educativas, casas, condominios, vivienda de bien social, obras de retencién en
concreto y gaviones, diques en rios con recubrimiento de gaviones, montaje de
postes y torres para telefonia celular, entre otros. Siempre adaptandose de una

manera rapida a las tendencias del mercado.

Molina Arce ha aprovechado las tendencias de mercado nacional. Por ejemplo,
narra el ingeniero, que gracias a la apertura de las telecomunicaciones la empresa

ha construido mas de 100 torres de telefonia celular.
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En el sector publico, cabe destacar que la construccion de proyectos de bien
social representa una de sus areas de su especialidad, en particular en el 2009
subraya la construccion del primer condominio de bien social del pais, el proyecto
Los Olivos en Hatillo, el cual fue inaugurado por el expresidente Oscar Arias
Sanchez.

Principios fundamentales de la empresa

Misién

Ser la solucion eficiente y de alta calidad para las distintas

necesidades constructivas de nuestros clientes.
Vision

Destacar en la industria de la construccion como empresa constructora lider en
versatilidad, calidad y experiencia de su trabajo y por la satisfaccion de sus

clientes.
Valores

Calidad: Nos esmeramos en realizar nuestro trabajo con los mas altos estandares
de calidad para la entera satisfaccién de nuestros clientes, nuestra mejor carta de

presentacion.

Transparencia: Valoramos la transparencia tanto al interior de nuestra operacién
dia a dia como en la relacion con nuestros clientes, para una efectiva

comunicacioén, es un valor que consideramos indispensable.

Responsabilidad: La industria de la construccion es un campo desafiante. La
responsabilidad es un valor que transmitimos con la seriedad y profesionalismo

con el que desarrollamos nuestras obras.

Sostenibilidad: Al ser una empresa costarricense, la sostenibilidad es un valor muy
arraigado en nuestra cultura. La sostenibilidad en el desarrollo de cada obra es

una de nuestras prioridades para un desarrollo equilibrado de nuestro pais.
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Objetivos

e Profundizar en areas de experiencia.
e Diversificar el giro d negocio.

e Fortalecer su posicion financiera.

Profundizar en las areas de experiencia para potencializar la diversificacion de la
empresa y, a su vez, mantener bases solidas para su crecimiento y continuo

desarrollo.

El objetivo de diversificar responde a la posibilidad de navegar los distintos ciclos
de la construccion sin que esto tenga un impacto negativo en la operacion de la

empresa.

De igual manera la compafia se encuentra en una etapa de maduracion que le
permite participar en proyectos de mayor envergadura. Por lo cual parte de su
marco estratégico es fortalecer su posicion financiera para poder participar en
proyectos mayores que le brindaran mayores oportunidades de crecimiento y

sostenibilidad en el negocio.
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Figura 1. Mapa de ubicacién de proyectos ejecutados por Molina Arce

En el afio 2016, la empresa ha aumentado su diversificacion en el sector privado,

pues elevo el nimero de proyectos de remodelacion en el sector privado, un nicho

gue segun el presidente de la empresa muestra oportunidades de crecimiento.

En su pagina web www.molinaarce.com la empresa describe lo siguiente:

Fundada en 1985 en Costa Rica, Molina Arce Construccion ha desarrollado un

fuerte enfoque en la construccién de obra civil desde el primer dia de operacién.

Se construye un gran espectro de obras, tales como urbanizaciones, edificios

industriales, instalaciones educativas, casas, condominios, vivienda de bien social,
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obras de retencion en concreto y gaviones, diques en rios con recubrimiento de

gaviones, montaje de postes y torres para telefonia celular, entre otros.

Este recorrido, ya de mas de tres décadas en la industria de la construccion, ha
permitido cultivar un amplio historial de clientes satisfechos tanto del sector publico

como privado.

La versatilidad y adaptacion de la empresa a los distintos ambientes, ha permitido
superar los retos con profesionalismo y eficacia, a satisfaccioén de los clientes.

Marco Estratégico de la empresa

Segun informacion suministrada por el Ing. Luis Alfredo Molina, esta compafia
mantiene departamentos ordenados y definidos en cuanto a tareas a ejecutar. Se
componen de Gerencia General, Departamento Administrativo, Departamento
Financiero y el Departamento de Ingenieria. Cada miembro del equipo conoce

cudl es su rol dentro de la empresa, y cuales son sus funciones.

La empresa concentra gran parte de sus esfuerzos en mantener una solida oficina
de licitaciones, donde esta genera el 100% de los ingresos. Pueden ser tanto
licitaciones publicas como privadas. La oficina de licitaciones de divide en dos
partes, la parte técnica que es la encargada de generar el presupuesto de obra y
el cronograma de ejecucion y la parte legal y administrativa que es la que monta la
oferta, ya que la mayoria de veces para licitaciones publicas el papeleo solicitado

es importante.

Como objetivo general, la compafiia aspira este afio a un crecimiento solido y
diversificado. Se encuentra terminando de conformar un equipo de profesionales
que permitan alcanzar este objetivo. Se conoce el potencial que posee la
empresa, su musculo financiero y su experiencia por lo tanto para el crecimiento

s6lo es necesaria una correcta y acertada estrategia.
Ingreso de nueva generaciéon

El presidente de indica que se encuentran en una etapa de crecimiento,

consolidacion y reingenieria. Después de mas de 30 afios en la industria de la
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construccion, se halla en una coyuntura ya que al ser una empresa familiar esta
pasando a la siguiente generacion, las hijas de los fundadores Karina y Daniela;

gerente administrativo y gerente financiero respectivamente.
Dentro de la estrategia de este proceso se encuentran puntos como:

e Incursién en gestion de proyectos.

e Ingresar mas agresivamente al mercado de privado.

e Dominio de los sistemas de informacion adquiridos durante el 2016, donde
todavia se encuentran en periodo de implementacion.

e Participar en contrataciones publicas que por varios afios no se ha vuelto a
participar, por ejemplo, escuelas, muros de contencion y construccion de
infraestructura.

¢ Nuevas colaboraciones joint venture o alianzas estratégicas.

Al verse inclinada mayormente a desarrollar cierto tipo de obras como los son los
proyectos de telefonia y de vivienda de bien social, el marco estratégico de la
empresa para el afio 2017 es diversificar el tipo de proyectos en los que participa,
fortaleciendo areas como la construccion de edificios industriales e infraestructura.
Ademas, la empresa pretende agregar a su portafolio de proyectos para este afo
desarrollos propios, hecho que nunca antes habia incursionado.

En el sector privado visualiza una oportunidad de crecimiento en el nicho de
remodelaciones y construccion de edificios comerciales, para lo cual se prepara

para ser mas agresiva en su participacion en este sector.
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Sistemas de informaciéon

Por otro lado, segun las entrevistas aplicadas en la empresa, se indica que, en
referencia a lo interno, esta aspira este afio al dominio de los sistemas
tecnolégicos que implementé durante el 2016, especificamente el software de

control de costos O4Bi y servidores fisicos.

El sistema O4Bi es un software especializado en control de costos. Lleva
ordenadamente los costos de los proyectos, sus pedidos, compras y estatus.
También los recursos humanos de la empresa y de los proyectos, la contabilidad y
la tesoreria. Todos los auxiliares relacionados, cuentas por pagar, cuentas por

cobrar, libro de bancos entre otros.

La clave del sistema esta en alimentarlo con la informacion correcta y de manera
oportuna. Si el sistema se le ingresa la informacion incorrecta o de manera tardia,

no se aprovecharian sus funciones en su totalidad.

O4Bi tiene varias funciones, pantallas y departamentos. Para los intereses de la

empresa en estudio se dividen en tres departamentos.
Proyectos

e Ingreso del proyecto al sistema.
e Fijar los precios del proyecto.
e Ejecutar los pedidos de materiales y servicios del proyecto.

e Asignarle costos a las diferentes actividades y tareas del proyecto.

En esta pantalla del sistema, los ingenieros son los encargados de ingresar el
proyecto al software. Ellos deben detallar todas y cada una de las actividades y

tareas a realizar en el proyecto, asi como sus costos y materiales.

Una vez dada la orden de inicio, el ingeniero puede ejecutar los pedidos de
materiales y servicios que necesite, esto a su vez va alimentando los costos del
proyecto conforme avanza la obra y asi se puede llevar un control de costos

adecuado y queda registrado un histérico de los costos de la obra y su avance.
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Proveeduria

e Ordenes de compra
e Historial de precios

e Facturacion, revision de 6rdenes de compra contra factura.

Las pantallas de proveeduria son las que ayudan a realizar las 6rdenes de compra
que se le envian a los proveedores y también donde se ingresa la factura de cada

una de estas facturas y asi se tiene en tiempo real los costos del proyecto.
Recursos humanos

e Planillas administrativas
¢ Planillas operativas

e Liquidaciones laborales, aumentos, control de vacaciones, entre otros.

Las pantallas de recursos humanos llevan las planillas de cada uno de los
proyectos, asi como la planilla administrativa de la empresa. A su vez incluye el

calculo de las liquidaciones y lleva el control de vacaciones.
Finanzas

e Libro de bancos

e Auxiliar de cuentas por pagar
e Auxiliar de cuentas por cobrar
e Asientos contables

e Estados financieros

La gerencia financiera de la empresa cuenta que este software que unifica todos
los procesos de la misma. Se implement6 en octubre 2016; al dia de la redaccién
de este capitulo, lleva cuatro meses en funcionamiento, estd actualmente en

periodo de implementacion.
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Se espera que se termine de consolidar la implementacion y que todos los
departamentos dominen el sistema dentro de dos meses mas, para un total de

seis meses de dicho proceso.

La administracion de la empresa ha hecho grandes esfuerzos para esto, existen
manuales detallados con cada una de las funciones de los colaboradores para que
exista material de consulta, en caso de duda y para efectos de capacitacion.

Estructura Organizacional de la empresa

La estructura organizacional es fundamental en todas las empresas, define
muchas caracteristicas de como se va a organizar, tiene la funcion principal de
establecer autoridad, jerarquia, cadena de mando, organigramas Yy
departamentalizaciones, entre otras (Vasquez Rojas, 2012). Las organizaciones
deben contar con una estructura, con la finalidad de producir sus servicios

mediante un orden y un adecuado control para alcanzar sus metas y objetivos.

Cémo lo mencionaba anteriormente el Ing. Luis Alfredo Molina, la empresa
mantiene departamentos ordenados y definidos en cuanto a tareas a ejecutar, a
continuacion, se adjunta el organigrama de la estructura organizacional

empresarial.

30



Junta Directiva

Gerencia general

Asesoria legal

Gerencia administrativa

Departa Departamento de
Financiero proyectos

Departamento

administrativo

Asesoria Financiera Presupuesto y estion y supervision de
cotizacion proyectos

el Recursos Humanos

Mercadeo

Proveeduria

Financiamiento
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Estados financieros

Figura 2. Organigrama de estructura organizacional Molina Arce



Estructura del departamento financiero

Segun la informacion suministrada por la empresa, se indica que el departamento
financiero cuenta con las siguientes personas: la gerente financiera, Ing. Daniela Molina
Arce, hija de los fundadores. Un auxiliar contable que mantiene el sistema al dia con
toda la informacién financiera y una empresa externa de contabilidad WCC Consultores
Profesionales, que funge como asesor financiero externo, este es el que fiscaliza mes a
mes la facturacién de la empresa y genera flujos proyectados anuales y cortes de los
estados financieros de manera trimestral. Ademas, el equipo de proveeduria factura
todo lo relacionado con los proyectos, por medio de factura con orden de compra o
factura simple. Todas estas partes alimentan el sistema donde este eventualmente

genera informes oportunos para la toma de decisiones.

Como se explicé anteriormente, el software O4Bi es una herramienta poderosa que
brinda apoyo al departamento, gracias a esto la empresa ha podido crecer sin tener

necesariamente que ampliar el personal del mismo.

Aparte de esta estructura, las decisiones financieras de peso se llevan a la junta
directiva donde esta esta compuesta por el nucleo familiar.

Asimismo, el departamento financiero mes a mes cumple con entregables, a inicio de
mes realizan un flujo de caja proyectado donde se incluyen tanto los gastos fijos como
variables, tomando en cuenta a su vez los ingresos por facturacion o los ingresos por

liquidacion de inversiones.

Ademas, semana a semana el departamento revisa detalladamente los auxiliares, libro
de bancos, cuentas por pagar y cuentas por cobrar y la proyecciéon de pagos. Todo esto
semana a semana se revisa contra la proyeccién y se va actualizando en tiempo real, el

flujo de caja proyectado mensual. Este flujo llega a un nivel de detalle semanal.

El sistema O4Bi ordena los pedidos, las ordenes de compra y la facturacion de los
proveedores por proyecto; de esta manera se conoce cuales son los gastos que esta

generando cada uno de ellos. A su vez, en el modulo de finanzas el sistema genera los



auxiliares de apoyo que son los auxiliares de cuentas por cobrar, cuentas por pagar y

libro de bancos.

Segun la politica de pago de la empresa, se reciben facturas de lunes a miércoles y se
paga los dias viernes, esto con el fin de cerrar el flujo semanal los dias jueves. Si el
proveedor entrega factura los dias jueves o viernes, entonces debe esperar al siguiente

viernes el pago de la misma.

En cuanto a la politica de cobro, la mayoria de carteles estipulan el pago contra avance
de obra y aprobacion del inspector de dicho avance. Por lo tanto, hay una fuerte
inversion que debe financiar la empresa de aproximadamente un mes o hasta mes y
medio, hasta el ingreso de las primeras facturas. Este hecho es variable, la duracion de

los proyectos varia segun su naturaleza ya sea de un mes hasta un afio o0 mas.

Se indica que la situacién actual de la empresa es sana, se encuentra con un flujo
sostenido y proyecta fuertes ingresos para el afio 2017, sustentado en los proyectos
adjudicados hasta la fecha. Aun asi la gerente financiera indica que lo que mas afecta a
la empresa, son los ciclos operativos; es decir, cuando los proyectos terminan
normalmente hay que esperarse varios meses para la orden de inicio de otros proyectos
adjudicados (que muchas veces sufren retrasos burocraticos), y que si bien es cierto
gue los gastos variables bajan cuando el proyecto termina, los gastos fijos se mantienen
y la empresa tiene que hacerles frente con la utilidad de los proyectos anteriores. Este
sube y baja en ingresos es la raz6n que aumenta la incertidumbre y el riesgo en la

empresa.

Por otra parte, el organigrama del departamento financiero esta compuesto por la
gerente financiera, el auxiliar contable y los encargados de proveeduria. Seguidamente,
se encuentra la asesoria financiera externa como “outsourcing”. Cuando las decisiones
financieras se salen de la de los flujos normales de funcionamiento de la empresa, se

convoca a reunion de junta directiva donde los miembros son el nucleo familiar.
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Conocimiento fundamental

Molina Arce Construccion ha desarrollado el “know how” en proyectos de
telefonia celular, proyectos de vivienda de bien social y tal como lo dice su
eslogan, se proyecta como una constructora “Todo Terreno”; cuenta con la
habilidad de adaptarse a distintos ambientes y topografias y ademas, tiene la
destreza para desarrollar proyectos en entornos sociales en riesgo como

aguellos de los proyectos de bien social.

Molina Arce Construccion y Consultoria a lo largo de sus 32 afios en el
mercado, ha experimentado variedad de retos y obstaculos, desde recesiones
financieras, todo tipo de reformas politicas, gran variedad de clientes y
administraciones; hasta retos climéticos y topograficos adversos a la ejecucion

de multiples proyectos.

La empresa nacié durante la crisis economica de la década de 1980. Sobrellevé
en los noventas las nuevas medidas de la politica neoliberal, entre ellas la
elevacion del impuesto de ventas del 13%, el congelamiento de salarios, recorte
de presupuestos y reduccion del empleo publico, con disminucién en el gasto
en educacion, salud y vivienda. Y se consolidd durante la crisis financiera de la

burbuja inmobiliaria del 2008 en adelante.

Toda esa perseverancia a lo largo del tiempo ha forjado una empresa sélida,

consistente y reconocida por su trayectoria (Construcciéon C. d., 2010).

Su “know how” recae en sobrellevar con calidad, versatilidad y experiencia los
retos que se presenten en el camino. Su presidente destaca que sin el apoyo de
Dios y de su familia durante los tiempos dificiles, no hubiera podido seguir

adelante.

Su esposa y fundadora menciona que el compromiso con los clientes y el fuerte
sentido de responsabilidad hacia los proyectos adquiridos es lo que ha

permitido que la empresa cumpla los afios de éxito que tiene hasta la fecha.



Su hija mayor Karina Molina, gerente administrativo, indica que la ventaja
competitiva de la empresa recae en su flexibilidad y capacidad de adaptacion a
los desafios de los distintos proyectos en los cuales participa, de ahi que surge
el eslogan de la empresa “Construccion todo terreno” como pilar fundamental
del branding de la empresa. Menciona que esta versatilidad es visible en el
mapa de proyectos, en el cual se observa la cobertura que ha tenido en el
territorio nacional. M&s aun destaca que “hemos participado en muchos
proyectos en lo que ninguna otra constructora deseaba entrar, ya sea por
dificultades de accesos, topografias, o situaciones de inseguridad social, no le
tememos a los proyectos complejos, de ahi que el lema de construccion todo

terreno nos parece muy acertado.”
Aspectos relevantes del evento

El objeto del presente trabajo es elaborar un plan de optimizacion financiera
para la empresa Molina Arce Construccién y Consultoria S.A., mediante la
evaluacion de sus estados financieros que le permita mejorar su posicion
financiera, con el fin de obtener mayor acceso a capital y a proyectos de mayor
envergadura y que de esta manera aumente su competitividad en el mercado,

donde pueda lograr un crecimiento estable y sostenido.

Segun la informacion suministrada en entrevistas realizadas, se indica que el
acceso a capital y los proyectos a los que la empresa ha tenido la posibilidad de
participar no han estado acorde a su capacidad operativa. El potencial y
capacidad de respuesta de la empresa sobrepasa el capital aprobado por las
instituciones financieras y a su vez los requisitos financieros establecidos por
las administraciones de los carteles de licitacion, algunas veces no son
alcanzados. Segun el gerente general de Molina Arce Construccion, el Ing. Luis
Alfredo Molina, las causas de esto han sido porgue se les ha dado mayor
importancia a los departamentos de ingenieria y operativos, que a los
departamentos administrativos, financieros y contables. Considera que es
momento de invertir en tiempo y dinero para fortalecer estas areas de la

empresa.
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Por lo tanto, aspectos relevantes de este trabajo son el estudio detallado de los
estados financieros, principalmente de los tres ultimos afios, informacién que
fue suministrada durante las entrevistas, adjunta a este documento como
Anexo, por politicas empresariales se nos permitid presentar los estados

financieros en valores porcentuales.
Situacion financiera de la empresa

En esta seccion, se presenta un panorama general de la estrategia actual en la
parte financiera de la empresa, descrita por el Gerente General, y dividida de

acuerdo a los factores de ingresos, costos, activos y pasivos.
Ingresos

Durante la entrevista se indic6 que el Ultimo afio para la empresa ha sido de
gran crecimiento. Se menciona que hubo una reduccion de los ingresos durante
el afio del 2015, donde la empresa concentré energias en un consorcio de
profesionales que se iban a dedicar a desarrollos propios que no funciond. Esto
fue un gran agente distractor para ellos y causé que desviaran la atencion de

las licitaciones, lo cual impacto fuertemente en los ingresos.

El gerente indica que después de esto, la empresa dedico tiempo y recursos en
noviembre del 2015 para fortalecer el departamento de licitaciones, tanto a nivel
técnico como administrativo. Esta accion se vio reflejada en la ola de trabajo e
ingresos que hubo durante el 2016. Del afio 2015 al 2016 hubo un crecimiento
del 167%. Este numero no solo representa que hubo crecimiento, sino también
representa la gran reduccién de ingresos que hubo durante el 2015. Del periodo
fiscal 2014 al periodo 2015 se sefiala que hubo una disminucion del mas del
50% en ingresos; este hecho afectd la posicion financiera de la empresa de

gran manera.

Se espera que para el actual periodo fiscal, los ingresos aumenten gracias a un
proyecto adjudicado con el sector publico que representa mas de un afio de

trabajo para la empresa. Por otro lado, con respecto al fin del periodo
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presidencial actual, se manifiesta que muchas administraciones sacan
licitaciones a concurso con la meta de concluir dichos proyectos antes del

cambio de gobierno.

A lo largo de la historia de la empresa, esta no ha tenido un comportamiento de
ingresos constante, donde depende mucho de los cambios de gobierno, las
administraciones y contenido presupuestario de ellas. Es por esta razén que el
gerente menciona que uno de los objetivos del presente afio es diversificar con
clientes privados y con desarrollos propios para asi poder contar con ingresos
mas estables.

El Ing. Luis Alfredo Molina menciona que las finanzas de la empresa se
encuentran sanas pero que existe espacio para mejorar, tanto a nivel técnico
como a nivel de organizacion. A nivel técnico, se refiere a que los estados
financieros se deben fortalecer de manera estratégica aportando estabilidad a la
estructura de la empresa, de manera que sea mas atractivo para las

instituciones financieras o inversionistas emplear recursos en ella.

Por otro lado, a nivel de organizacién, menciona, que desea mayores procesos
de fiscalizacion. Ademas, que el control de costos por proyectos sea mas arduo

y el papel del contador sea mas protagonico, entre otras cosas.
Costos

Recientemente la empresa invirti6 en la adquisicion de un software
especializado en el control de costos. Periodos atras se percibia que la utilidad
obtenida de los proyectos no era la proyectada. El nuevo sistema,
implementado a partir de octubre 2016, viene a controlar los proyectos por
actividades, tareas y hasta detalles; con ello el control de costos de los

proyectos se podré llevar en el dia a dia de una manera muy minuciosa.

El gerente general indica que aparte de los costos de los proyectos, considera
gue la empresa controla bastante bien sus gastos fijos. Indica que el personal

actual es el adecuado, donde no hay duplicidad de labores. Que los costos fijos
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referentes a alquiler y servicios basicos de las instalaciones se mantienen bajo
control y acorde al espacio necesitado. Que la flotilla vehicular actual es la
necesaria, donde se adquirira mas, si es necesario. Pero que en general, los

costos fijos que aseguran la continuidad de la empresa estan controlados.
Activos y pasivos

En cuanto a los activos de la empresa se refiere, el gerente menciona que la
mayoria de estos son corto plazo, pues por el flujo de proyectos manejan
importante cantidad de dinero en efectivo, a su vez sus cuentas por cobrar son
altas porque el método de facturacion es contra avance de obra donde se

factura de dos a tres veces por mes.

Asimismo, explica que en maquinaria y equipo la empresa prefiere no invertir,
considera que es mas rentable alquilar que comprar. Los proyectos en los que
han participado no son lo suficientemente extensos para justificar la adquisicion

de maquinaria.

En cuanto a sus pasivos, la empresa siempre ha tenido la capacidad de cumplir
con sus obligaciones. El gerente menciona que estan muy bien calificados ante
las entidades bancarias por su cumplimiento. Expone que la mayor cantidad de
pasivos, que posee la empresa, son de corto plazo porque utilizan el método de
lineas de crédito resolutivas, donde constantemente sacan dinero para capital
de trabajo por proyecto y lo reintegran en menos de un afio y asi sigue el ciclo
sucesivamente. Menciona que este tipo de financiamiento les ha funcionado

bien a lo largo de los afios.

38



La siguiente figura muestra la estructura actual de la empresa.

Activos Largo Plazo 23%

Activos Corto Plazo 77%

Patrimonio 53%

Pasivos Largo Plazo
23%
Pasivos Corto Plazo

24%

Figura 3. Estructura financiera a septiembre 2016

El gerente explica que los pasivos a largo plazo adquiridos fueron contraidos

desde la caida inmobiliaria del 2008, donde tuvieron que hacerle frente a

proyectos que no prosperaron. Menciona que ya estan prontos a vencer y que

con trabajo, la empresa ha podido hacerle frente a esta situacion.

En resumen, se indica que la empresa se encuentra en una posicion boyante,

pues el aflo pasado muestra un crecimiento fuerte y en el presente afio tiene

proyectos adjudicados que proyectan un crecimiento aun mayor del que se

presento durante el 2016.
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Descripcion del sector

Aparte del plan estratégico de la empresa, sus planes y objetivos para el futuro,
se considera importante estudiar la factibilidad de que esto ocurra. Si bien es
cierto que la empresa desea crecer e indica que tiene la capacidad de hacerlo,

existen factores externos que influyen directamente para que esto suceda.

Uno de estos factores es el sector de servicios al que pertenece la empresa, en
este caso, al sector de la construccion. Seguidamente se describe cuél es la

situacion actual de este.
Segmento Construccion

Al ser la construccion una actividad que conlleva un efecto multiplicador en la
economia, la tendencia al alza de la industria aumenta el empleo y activa las
industrias, por lo que si la misma continda en los proximos afios, se prevé una
mejora en los indicadores econdmicos del pais tal como la reduccion de la tasa
del desempleo y el aumento de Producto Interno Bruto y, a su vez, representa

oportunidades para el desarrollo de las constructoras nacionales.

En su edicion 196 de la Revista Construccion, la Camara de la Construccion se
dedico a identificar los desafios, retos y perspectivas de este sector. En esta
edicion dejo ver que la industria tiene un futuro prometedor, siempre y cuando
se tomen decisiones que lleven a la ejecucién de obras. Se menciona que
Costa Rica ha dejado una especie de “lista de espera” de temas fundamentales.

Sea por falta de consenso, quorum y liderazgo politico.
Competencia

El gerente explica que la empresa se desenvuelve en diferentes tipos de
construccion de obra civil y que, por lo tanto, no tiene localizados claramente a

sus competidores directos.
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A la hora de que la empresa participa en licitaciones de obra de bien social, los
competidores son diferentes a los que se enfrenta en las licitaciones de
infraestructura en telecomunicaciones; igual pasa cuando participa en

licitaciones de muros de contencién, se enfrenta a otros tipos de empresa.

Ellos mencionan que, por lo general, las empresas de construccion se
especializan en un tipo de obra civil y no diversifican de la misma manera que

Molina Arce lo ha hecho.
Crecimiento sector construccion

Tomando en cuenta la evolucion histérica de los metros cuadrados tramitados,
asi como la evolucion del PIB nacional, las tasas de interés activas, los indices
de precios de la construccion, el tipo de cambio y las expectativas de los
participantes del sector; en la Camara Costarricense de la Construccion se
estima un crecimiento en los metros cuadrados tramitados para la construccion
de edificaciones para el afio 2017 de 7,5% con respecto al 2016, superando por
primera vez los 8 millones de metros cuadrados tramitados (Camara

Costarricense de la Construccion, 2017).

En el siguiente capitulo del presente trabajo se analizara la situacion financiera
la empresa, mediante el estudio de los estados financieros de los ultimos cinco
afios obtenidos por medio de la gerencia, para asi identificar sus fortalezas y
debilidades financieras. Con el fin de elaborar un Plan de Optimizacion
Financiera que se adapte a las necesidades y la situacion actual de la empresa,

gue pueda ser ejecutado con los recursos existentes en la misma.

Asimismo, en el siguiente capitulo se analizaran los estados financieros de la
empresa Molina Arce Construcciéon y Consultoria S.A., donde se estudiaran sus
razones financieras, analisis vertical y horizontal, su flujo de caja y su analisis
integral de rentabilidad y se detallaran los principales hallazgos que indiquen la

situacion actual financiera de dicha empresa.
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También es importante conocer y evaluar cuales son los objetivos de la
empresa. ¢Adonde quiere llegar? ¢Cudl es su capacidad operativa? ¢ Cuales
son sus metas y si son estas viables? ¢Cudl es la magnitud de proyectos de
mayor envergadura a los que se refiere que quieren alcanzar? Todos estos

aspectos se analizaran en el siguiente capitulo.

A su vez se tomara en cuenta los carteles de licitacion que refiere la empresa
en los cuales no ha podido participar por falta de capacidad financiera, estos se
analizaran a profundidad para evaluar qué medidas financieras pueden tomar

para mejorar este aspecto.

CAPITULO 3

Justificacion de la investigacion

En el presente capitulo se analizaran los estados financieros de la empresa
Molina Arce Construccion y Consultoria S.A y se detallaran los principales
hallazgos que indiquen su actual situacion financiera. El método del analisis de
los estados financieros se realizar4 bajo el esquema presentado en el libro

Andlisis y Diagnostico Financiero, Quinta Edicién de Tarcisio Salas Bonilla.

Para el presente analisis se utilizara el balance general que muestra el nivel de
inversion que tiene la empresa en activos de corto y largo plazo y sus fuentes

de financiamiento y capital propio que ha realizado en una fecha determinada.

A su vez se estudiard el estado de resultados que muestra flujos de costo,
gasto, ingresos y utilidades que ha generado durante un periodo determinado
como resultado de su giro de negocios.

Cabe destacar que para poder realizar un analisis financiero completo, es
necesario tener una clara definicion del objetivo y el alcance del andlisis. En
este caso, el objetivo es elaborar un plan de optimizacién financiera para la
empresa Molina Arce Construccion y Consultoria S.A., mediante la evaluacion

de sus estados financieros que le permita mejorar su posicion financiera, con el
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fin de obtener mayor acceso a capital y a proyectos de mayor envergadura; el

alcance del analisis es los ultimos tres periodos fiscales.

Por politicas de la empresa se exige que en el presente trabajo no se muestren
los valores de los estados financieros, si no Unicamente el analisis en

porcentajes.

La comparacion de los periodos se realizara de la siguiente manera, primero se
comprara el periodo 2014 con el 2015, luego el periodo 2015 con el 2016 y

finalmente se realizara una comparacion entre el periodo 2014 con el 2016.

Esto se realiza porque en las entrevistas, el gerente general mencionaba que el
afio 2015 fue atipico y este presentd una importante disminucion en las ventas
por razones de incursionar con socios nuevos y con mercados diferentes y que,
al final en ese afo, no funcionaron los cambios y se volvié al giro de negocio

usual, la construccién de obra civil como contratistas generales.

Objetivo de la investigacion

El objetivo del presente trabajo es elaborar un Plan de Optimizacién Financiera
que se adapte a las necesidades y la situacion actual de la empresa, que pueda
ser ejecutado con los recursos existentes en la misma, con el fin de presentar
conclusiones y recomendaciones que permitan mejorar su competitividad sobre

la base del plan propuesto.

La situacién actual de la empresa se expuso en el Capitulo I, y se va a
desarrollar numéricamente en este capitulo, donde se estudiaran sus razones

financieras, analisis vertical y horizontal y su andlisis integral de rentabilidad.

Las necesidades de la empresa se centran en dos principales factores. El
primero trata de la capacidad financiera demostrable de la empresa. Esto se
refiere a las condiciones que las administraciones solicitan en los carteles de
licitacibn que determinan si una empresa tiene la capacidad de enfrentar un
proyecto. El segundo factor trata acerca de la solidez que la empresa

demuestra ante las instituciones financieras.
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Analisis Financiero

Andlisis horizontal y vertical

Se iniciard el presente estudio con el analisis porcentual de los estados
financieros, este comprende la base inicial para entender la magnitud de las
inversiones y financiamiento sobre los ingresos, costos, gastos y utilidades.
Realizando este analisis durante el periodo de los ultimos tres afios, se puede
observar su comportamiento y evolucién a través del tiempo y su impacto sobre

la empresa.

El andlisis horizontal compara dos o mas periodos y obtiene cambios, aumento
o disminuciones entre ellos, este andlisis permite determinar la magnitud e
importancia relativa de las variaciones. Por otro lado, el analisis vertical muestra
un estado financiero porcentual, con base en ventas o activos totales, con el
objetivo final de analizar la estructura e importancia de las lineas de este
durante el periodo. Es importante comparar los estados en dos 0 mas periodos,

con el fin de identificar los cambios en su estructura a través del tiempo.

A continuacién, se muestran los resultados del analisis porcentual obtenido de

los periodos anteriormente detallados.
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Cuadro 1. Analisis porcentual 2014 vs. 2015.

MOLINA ARCE CONSTRUCCION Y CONSULTORIA S.A.

ESTADOS FINANCIEROS
ANALISIS HORIZONTAL

ANALISIS VERTICAL

2014-2015 2014-2015
PERIODOS CAMBIO % 2015 (%) 2014 (%)
Ventas netas -53% 100% 100%
Costo de ventas -60% 66% 79%
UTILIDAD BRUTA -26% 33,6% 21,4%
Gastos de operacion
Gastos de administracion -18% 28,1% 16,0%
Total gastos de operaciéon -18% 28,1% 16,0%
UTILIDAD DE
OPERACION -51% 5,6% 5,4%
Gastos financieros -51% 2,1% 2,1%
Otros ingresos y gastos
netos 0% 0,0% 0,0%
Utilidad antes de impuesto -51% 3,4% 3,3%
Impuesto de renta -51% 1,0% 1,0%
UTILIDAD NETA -51% 2,4% 2,3%
Efectivo e inversiones CP -98% 0% 21%
Cuentas por cobrar 34% 46% 29%
Inventarios 25% 4% 3%
Gastos diferidos y otras
cuentas CP 33% 17% 11%
Activo circulante -11% 67% 64%
Inmuebles maquinaria y
equipo neto -23% 6% 7%
Inversiones y Docum. por
cobrar LP -22% 27% 29%
Proyectos en proceso
TOTAL ACTIVO -15% 100% 100%
Cuentas por pagar -64% 6% 14%
Gastos acum. y otras Ctas.
por pagar -51% 2% 3%
Préstamos y Doc. por
pagar CP -7% 3% 3%
Pasivo circulante -55% 10% 19%
Pasivo a largo plazo -36% 30% 40%
TOTAL PASIVO -42% 40% 60%
Capital social y pagado 0% 0% 0%
Superavit y reservas 184% 19% 6%
Utilidades acumuladas 0% 40% 34%
PATRIMONIO 26% 60% 40%
PASIVO Y PATRIMONIO -15% 100% 100%
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Durante los periodos en estudio, como era de esperarse y de acuerdo con las
entrevistas realizadas, hubo una fuerte disminucion en las ventas netas,
exactamente de 53% y una disminucion de 60% en costo de ventas. La
disminucién en costos de ventas, gastos de administracion y efectivo son
proporcionales a las ventas ya que estos son variables, dependiendo de
cuantos proyectos esté manejando la empresa en un periodo determinado y

estan directamente relacionados al ingreso.

Por otro lado, hubo un aumento en cuentas por cobrar, inventarios y gastos
diferidos. Estas fueron las Unicas lineas donde hubo incrementos.

El pasivo a corto plazo disminuyd un 55%, esto se dio por la gran disminucion
en cuentas por pagar, como son gastos variables. Al respecto, las cuentas por
pagar estan directamente relacionadas con el ingreso; si el flujo de proyectos

disminuye, las cuentas por pagar a proveedores también lo haran.

El superavit y las reservas aumentaron 184%; se indica que esto se dio porque

los aportes de capital a la empresa aumentaron el doble.

El andlisis vertical que compara las lineas del balance general con las ventas
netas, se comporta de manera muy similar un afio con otro. Donde los costos
de ventas rondan el 70% de las ventas y los gastos administrativos representan
el 20% de estas. Los gastos financieros representan el 2% de las ventas en los

dos afios y la utilidad neta corresponde al 2.5% de estas.

46



Cuadro 2. Analisis porcentual 2015 vs. 2016.

MOLINA ARCE CONSTRUCCION Y CONSULTORIA S.A.
ESTADOS FINANCIEROS

ANALISIS HORIZONTAL

ANALISIS VERTICAL

2015-2016 2015-2016
PERIODOS CAMBIO % 2016 (%) 2015 (%)
Ventas netas 167% 100% 100%
Costo de ventas 223% 80% 66%
UTILIDAD BRUTA 57% 19,8% 33,6%
Gastos de operacion
Gastos de administracion 44% 15,2% 28,1%
Total gastos de operacion 44% 15,2% 28,1%
UTILIDAD DE OPERACION 120% 4,6% 5,6%
Gastos financieros 96% 1,6% 2,1%
Otros ingresos y gastos netos 0% 0,0% 0,0%
Utilidad antes de impuesto 135% 3,0% 3,4%
Impuesto de renta 135% 0,9% 1,0%
UTILIDAD NETA 135% 2,1% 2,4%
Efectivo e inversiones CP 2063% 7% 0%
Cuentas por cobrar -21% 27% 46%
Inventarios 0% 3% 1%
Gastos diferidos y otras
cuentas CP 200% 39% 17%
Activo circulante 50% 7% 67%
Inmuebles maquinaria y
equipo neto 57% 8% 6%
Inversiones y Doc. por cobrar
LP -24% 16% 27%
Proyectos en proceso
TOTAL ACTIVO 31% 100% 100%
Cuentas por pagar 260% 16% 6%
Gastos acum. y otras Ctas.
por pagar 135% 3% 2%
Préstamos y Doc. por pagar
CP 127% 5% 3%
Pasivo circulante 204% 24% 10%
Pasivo a largo plazo 1% 23% 30%
TOTAL PASIVO 52% 47% 40%
Capital social y pagado 9100% 17% 0%
Superavit y reservas 29% 19% 19%
Utilidades acumuladas -45% 17% 40%
PATRIMONIO 16% 53% 60%
PASIVO Y PATRIMONIO 31% 100% 100%
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Durante este periodo, las ventas aumentaron 167% y el costo de las ventas
aumento 223% con un afio respecto a otro. Como se menciond anteriormente,
los costos de las ventas son proporcionales a las ventas ya que estos son
variables y estan directamente relacionados al ingreso. En cuanto a los gastos
de administracion, estos aumentaron un 44%; se puede observar que hubo una
buena administracién de gastos ya que no aumentaron en tanto en proporcion a
las ventas, como en el periodo anterior. La utilidad de operacién aumentd un
120% y la utilidad neta aumentd un 135%, los indicadores en general muestran

que el 2016 fue un afio bueno para la empresa.

El efectivo e inversiones CP aumentaron un 2063%, con lo cual se demuestra
gran crecimiento y liquidez durante el periodo en estudio; ello causa un
crecimiento del 50% en activo circulante. El activo a largo plazo también
aumentd gracias a inversion en inmuebles y equipo neto. El activo total

aumento un 31%.

El pasivo también aument6 durante el periodo, un 52% de un afio a otro; esta
variable no se considera mala ya que, como se mencioné anteriormente, son
variables que estan relacionadas directamente con aumento en ventas. Si
aumentan los proyectos y las ventas, aumenta en proporcion las lineas de

crédito solicitadas al banco para capital de trabajo.

El capital social aumentd un 9100%, pues la empresa decidié capitalizar el 50%
de las utilidades retenidas para aumentar la solidez de la misma, con lo que

causo que el pasivo y el patrimonio aumentaran en un 31%.

En el analisis vertical de este periodo, se puede observar que los gastos
administrativos disminuyeron del 2015 al 2016; esto demuestra un uso mas
eficiente de los recursos. Los gastos financieros también representaron menos
porcion de las ventas en el afio del 2015, hecho que también demuestra
eficiencia en el manejo de los recursos. En general los pasivos se mantuvieron
en proporcién con las ventas, porque en el 2015 representaron 40% y en el
2016 fue un 47%.
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El patrimonio también se mantuvo durante los periodos independientemente del
crecimiento del capital social, ya que lo capitalizado fueron las utilidades

retenidas que pertenecen a la misma partida.

Se considera que, evaluando los resultados obtenidos y comparando los
periodos anteriores, hubo una gran disminucién en las ventas del 2015 y un
gran crecimiento durante el 2016; este hecho fue comentado durante las
entrevistas realizadas. Considerando que los hechos vividos por la empresa
durante el 2015, podrian producir un sesgo en el andlisis, se opta por comparar
los periodos 2014 y 2016.
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Cuadro 3.Andlisis porcentual 2014 vs. 2016.

MOLINA ARCE CONSTRUCCION Y CONSULTORIA S.A.
ESTADOS FINANCIEROS

ANALISIS HORIZONTAL

ANALISIS VERTICAL

2014-2016 2014-2016
PERIODOS CAMBIO % 2016 (%) 2014 (%)
Ventas netas 26% 100% 100%
Costo de ventas 28% 80% 79%
UTILIDAD BRUTA 16% 19,8% 21,4%
Gastos de operacion
Gastos de administracion 19% 15,2% 16,0%
Total gastos de operacion 19% 15,2% 16,0%
UTILIDAD DE OPERACION 7% 4,6% 5,4%
Gastos financieros -5% 1,6% 2,1%
Otros ingresos y gastos netos 0% 0,0% 0,0%
Utilidad antes de impuesto 15% 3,0% 3,3%
Impuesto de renta 15% 0,9% 1,0%
UTILIDAD NETA 15% 2,1% 2,3%
Efectivo e inversiones CP -63% 7% 21%
Cuentas por cobrar 5% 27% 29%
Inventarios 25% 3% 3%
Gastos diferidos y otras
cuentas CP 297% 39% 11%
Activo circulante 34% 7% 64%
Inmuebles maquinaria y
equipo neto 20% 8% 7%
Inversiones y Docum. x cobrar
LP -41% 16% 29%
Proyectos en proceso
TOTAL ACTIVO 11% 100% 100%
Cuentas por pagar 29% 16% 14%
Gastos acum. y otras Ctas.
por pagar 15% 3% 3%
Préstamos y Doc. por pagar
CP 112% 5% 3%
Pasivo circulante 37% 24% 19%
Pasivo a largo plazo -36% 23% 40%
TOTAL PASIVO -12% 47% 60%
Capital social y pagado 9100% 17% 0%
Superavit y reservas 265% 19% 6%
Utilidades acumuladas -45% 17% 34%
PATRIMONIO 46% 53% 40%
PASIVO Y PATRIMONIO 11% 100% 100%
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Comparando estos dos periodos, el crecimiento de las ventas representd un
26%; este hecho es mas comparable que el crecimiento del 167% del periodo
2015 al 2016. El costo de las ventas aumenté un 28% que es proporcional al
incremento de las ventas. Los gastos administrativos aumentaron un 19%
también, valor proporcional al incremento en las ventas. La utilidad de
operacion aumentdé un 7%, lo cual muestra estabilidad entre los periodos. Los
gastos financieros disminuyeron un 5% entre los periodos, lo cual demuestra un

uso mas eficiente de los recursos.

Los activos a corto plazo aumentaron un 34%, hecho que fue causado por un
aumento en inventario del 25% y un aumento del 297% en gastos diferidos y
cuentas por pagar. Asimismo, las cuentas por pagar aumentan en proporcion a
las ventas ya que estas estan directamente relacionadas con el pago a
proveedores y esto significa movimiento, crecimiento. Los activos totales

aumentaron un 11% en comparacion al periodo 2014.

El pasivo disminuy6 un 12% donde esto viene directamente relacionado a una
disminucién importante en el pasivo a largo plazo especificamente del 36% de
este, factor positivo ya que se estd cancelando poco a poco deuda a largo

plazo.

Finalmente, el pasivo y patrimonio tuvieron un aumento del 11% gracias a la

capitalizacion de las utilidades retenidas y el aumento del superavit y reservas.

En cuanto al analisis vertical, la utilidad bruta entre periodos se mantuvo
constante, ello representa aproximadamente un 20% de las ventas. La utilidad
de operacion también mantuvo constancia con alrededor de un 5% de las
ventas. La utilidad neta también se mantuvo con un 2% en ambos periodos, asi

como el activo circulante, el cual ronda un 70% de estas.

Ademas, hubo una disminucién importante entre periodos, este fue en el pasivo
total, gracias a una disminucion significativa de pasivo a largo plazo. Esto quiere
decir que la empresa se esforz6 por pagar deuda durante este periodo de

aumento de ventas.
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Finalmente, los resultados muestran un aumento del 13% de pasivo y
patrimonio, lo cual demuestra que la empresa va en camino a una estructura

financiera con mayor solidez.

Gracias a la informacion suministrada en el Capitulo Il y a los resultados
obtenidos del analisis vertical y horizontal, se llega a la conclusion de que el
periodo 2015 representa un afo atipico, porque la empresa exploré otro giro de
negocio que en su momento no resulto y vivié la consecuencia de esto. Aun asi
comparando los periodos 2014-2016, se ve un crecimiento mucho mas estable
y con un comportamiento mas representativo. Por lo tanto, se opta por en los
siguientes puntos analizar con mayor detalle los periodos que se consideran

mas comparables entre si, que son el 2014 y el 2016.
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indices financieros

Segun el método del analisis de los estados financieros presentado en el libro
Andlisis y Diagndstico Financiero, Quinta Edicion de Tarcisio Salas Bonilla, los
indices financieros se dividen en tres secciones. indices de estabilidad, gestion
y rentabilidad.

Los indices de estabilidad miden este aspecto en la actualidad de la empresa,
hacia el futuro miden el riesgo sobre sus operaciones. Los indices de gestidon
miden la gestion en funcién de sus inversiones y el grado de efectividad de la
administracion de los recursos. Los indices de rentabilidad miden la rentabilidad
gue la empresa obtiene de sus operaciones, generados por el patrimonio,

activos e ingresos.

A continuacion, se muestran los resultados del analisis de indices obtenidos de

los periodos anteriormente detallados.

Cuadro 4.Resultados de indices de estabilidad

indices de estabilidad 2016 2015 2014
Razon circulante 3,21 6,50 3,29
Prueba de acido 3,09 6,13 3,15
Razoén de deuda 0,47 0,40 0,60
Razén de deuda CP 0,51 0,25 0,32
Razoén de deuda financiera CP 0,20 0,27 0,13
indice de endeudamiento 0,89 0,68 1,49
Cobertura de intereses 2,94 2,61 2,60

La razon circulante es positiva, quiere decir que los activos circulantes cubren
mas de una vez al pasivo circulante, disminuyendo el riesgo para la empresa;
para el afio 2016 el activo circulante cubria mas de tres veces a los pasivos
circulantes. La prueba de acido, es similar a la razon de circulante, inicamente
resta el valor de los inventarios. En el caso de la empresa en estudio, los

inventarios no son representativos.
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La razén de deuda explica que tanto representan los pasivos totales del activo
total, en este caso para todos los afios del estudio el pasivo es menos de uno,
cercano al 40%. La razon de deuda a corto plazo explica cuanto de la deuda es
circulante, en este caso, para todos los afios la porcion de corto plazo es menos
de la mitad de la deuda total. La razon de deuda financiera explica cuanto de la
deuda total es financiera, en este caso representa menos del 20%, por lo tanto
deja en evidencia de la mayor porcion de deuda circulante es pago a
proveedores.

El indice de endeudamiento indica cuanto cubre los pasivos al patrimonio, para
el 2016, los pasivos cubrian en un 89% al patrimonio. Para finalizar el analisis
de resultados de indices de estabilidad, se observa la cobertura de intereses,
donde la empresa tiene la capacidad de cubrir con su utilidad casi tres veces los

intereses por deuda financiera.

Cuadro 5.Resultados de indices de gestion

indices de gestion 2016 2015 2014
Rotacion de inventario N/A N/A N/A
Periodo medio de inventario N/A N/A N/A
Periodo medio de cobro 28,87 98,02 34,47
Periodo medio de pago N/A N/A N/A
Rotacién de activo circulante 4,4 2,5 4,7
Rotacidn de activo fijo 14,8 5,1 8,4
Rotacion de activo a largo plazo 14,8 51 8,4
Rotacidn de activo total 3,42 1,67 3,03

La empresa no cuenta con ventas, si no que brinda servicios por proyectos, por
lo tanto no se tienen datos de gastos de ventas porque no hay, esto imposibilita
el calculo de los indices de rotacion de inventario, periodo medio de inventario y

periodo medio de pago.

En cuanto al periodo medio de cobro, se observa una disminucion de tres veces

entre los afos 2015 y 2016; este es un hecho positivo ya que se obtiene el
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dinero mas rapido. Para el 2016 y el 2014 la empresa transforma su activo
circulante en ventas 4.4 veces, se observa que esta razon se mantiene estable
durante los afios. La razén de activo fijjo muestra que para el 2016, por cada
colén invertido en activo fijo, este genera 14.8 en ventas, este hecho es muy

positivo y se observa que ha ido aumentando a través del tiempo de estudio.

La rotacion del activo total tuvo un importante crecimiento que demuestra
mejoria y eficiencia en el uso de las inversiones. Por cada colon invertido en

activo total, la empresa generé 3.42 colones en ventas.

Cuadro 6.indices de rentabilidad

indices de rentabilidad 2016 2015 2014
Margen de utilidad bruta 20% 34% 21%
Margen de utilidad de operacion 4,6% 5,6% 5,4%
Margen de utilidad neta 2,1% 2,4% 2,3%
Rendimiento de operacidn sobre activos 15,7% 9,3% 16,3%
Rendimiento sobre la inversién total 7,3% 4,0% 7,0%
Rentabilidad sobre el patrimonio 13,8% 6,8% 17,5%

En cuanto a los indices de estabilidad, el margen de utilidad bruta disminuyo,
esto muestra que perdid eficiencia en el control de costos; al respecto, mas
adelante en el analisis integral de rentabilidad se analizara esta partida;
ademas, el margen de utilidad de operacion se mantiene constante a lo largo de
los afios, aun asi, disminuy6 un punto porcentual. El margen de utilidad neta se

mantiene constante rondando el 2% de las ventas generadas.

El rendimiento de operacién sobre los activos muestra un crecimiento
importante, este afecta directamente la rentabilidad total. EI rendimiento sobre
la inversion se recupero casi el doble del afio 2015 al 2016; esto se refiere a la
capacidad de los activos totales producir utilidades netas. Finalmente, en
cuanto a la rentabilidad sobre el patrimonio este aumento considerablemente en
el dltimo periodo, para cada colén invertido en patrimonio, este produce 13.8 en

utilidad neta.
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Analisis integral de rentabilidad

El analisis integral de rentabilidad consiste en crear un método que relaciona las
areas de las finanzas, sus efectos y conexiones de causa, este es un modelo

practico que ubica los origenes hasta sus efectos finales.

Cuando se construye un esquema integral de rentabilidad las tres areas de

analisis para identificar origenes y efectos son:

1. Margen de ventas: presenta los diferentes niveles de margenes y la

incidencia porcentual de todos los costos y gastos.

2. Rotacion de activo: muestra las rotaciones de activo fijo y circulante con sus

componentes de inventario y cuentas por cobrar.

3. Apalancamiento: muestra los niveles de endeudamiento y el efecto del

apalancamiento financiero (Salas, 2016).

A continuacion, se muestran los resultados del andlisis integral de rentabilidad

obtenidos de los periodos anteriormente detallados.
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Se procedera a analizar los resultados de derecha a izquierda (segun su origen)

y asi se podra llegar a conclusiones, determinando su causa y efecto.

En este sentido, estudiando el factor MUO, margen de utilidad operativa, se
observa que hubo una disminucion de 5.4% a 4.6%, independientemente de
que hayan aumentado los ingresos. Analizando sus origenes, se denota que el
MUB, margen de utilidad bruta, también disminuyd; asimismo, estudiando sus
causas se observa que fue a razdn de un aumento en el peso de sus gastos
administrativos. Note que esto llega a afectar el MUN, margen de utilidad neta,
pero aun asi no llega a ser suficiente para disminuir el RSI, rendimiento sobre la

inversion.

Esto sucede ya que este rendimiento no depende Unicamente de esta variable,
sino también de la rotacion del activo total. Este presenté un aumento mas
representativo. El aumento se da gracias a un aumento significativo en la
rotacion del activo de largo plazo. Por lo tanto el producto final del RSI es

positivo.

Finalmente, se llega al resultado del RSP, el rendimiento sobre el patrimonio.
Este presenta una disminucion del afio 2014 al 2016. Este valor se obtiene
gracias al producto del rendimiento sobre la inversion y la incidencia del

apalancamiento.

Como se observa anteriormente, el RSl aument6 del 2014 al 2016, aun asi, no
es significativo para causar un aumento en el RSP. Esto se da porque el IAP,
incidencia del apalancamiento disminuye en mayor proporcién, la causa
principal de ello es la disminucién en el pasivo total, especificamente del pasivo

a largo plazo.



Solidez y equilibrio de la estructura financiera

Los principios de la estructura financiera son la liquidez del activo y la
exigibilidad del pasivo y del patrimonio. A continuacion, se presenta la
estructura de la empresa en estudio para el afio 2016, dltimo periodo de

estudio.

Figura 4. Estructura financiera de la empresa

ALP 23%
PAT 53%
PLP 23%
ACP 77%
PCP 24%

La solidez nace de un principio el cual indica que toda inversion debe
financiarse con una fuente cuyo vencimiento debe estar acorde con el periodo
de recuperacion del activo. Consiste en afrontar los grados de liquidez de los
activos contra los niveles de exigibilidad de las fuentes de financiamiento. Esto
se aplica a todo el balance de la empresa para medir el equilibrio completo

entre activos y fuentes de pasivo y patrimonio.

El activo a largo plazo muestra un grado de consolidacién, este aporta a las

operaciones de la empresa y por lo general contribuye a generar ingresos y
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liquidez. El activo circulante refleja el ciclo circulante en un momento
determinado (Salas, 2016).

Por otro lado, el pasivo muestra niveles altos o bajos de exigibilidad y riesgo
que tiene la empresa. El pasivo a corto plazo es mas exigible y el pasivo a largo
plazo es menos exigible. Finalmente, el patrimonio estd determinado por la
obligacion moral y financiera de la empresa, con sus accionistas o duefios, de
retribuirles con utilidades y rendimientos por su inversion, la exigibilidad del

patrimonio.

Notese que debe existir una parte importante del activo de largo plazo
financiado con patrimonio (50% o mas); en esta variable la empresa tiene un
100% del activo a largo plazo financiado por patrimonio. Asegura que la parte

menos liquida de los activos se financia con fuentes técnicas no juridicas.

Debe existir una parte significativa del activo circulante financiada con pasivo
largo plazo o patrimonio (15% o mas). En la empresa en estudio 30% de los
activos circulantes esta financiado por pasivos a largo plazo y 39% financiado
por patrimonio; nétese que se mantiene un margen de cobertura seguro. A

mayor holgura al cumplir ambas reglas, habrd mayor solidez y bajo riesgo.
Principales hallazgos
Situacion actual de la empresa

La empresa se encuentra en una posicion financiera donde sus ventas en el
altimo periodo aumentaron significativamente y a nivel de estrategia
empresarial se tomo la decision de invertir en activos y de pagar deudas a largo
plazo. Segun el gerente general, para el 2017 se espera en el ingreso presente
todavia un mayor aumento que el que experimentd durante el 2016, esto a

razon de las obras adjudicadas hasta el momento.

A raiz del incremento en ventas, esto produjo un aumento en la solidez de la
empresa que mejord significativamente su posicion financiera. Segun las

entrevistas realizadas, se indicé que la empresa se encuentra en una coyuntura
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donde desea crecer y diversificar su cartera de clientes. Se considera que el
momento es oportuno para hacerlo ya que su situacion financiera podria ser
atractiva para inversores en este momento. Los resultados muestran que la
empresa tiene la capacidad de recuperarse rapidamente y que de igual manera,
cuando ha habido fuerte crecimiento, se ha preocupado por hacerle frente a sus

pasivos.

En cuanto a los indices de rentabilidad, estan bajos, ya que la utilidad neta
representa Unicamente un 2% de las ventas y el margen de utilidad de
operacion representa un 4% de las ventas. Se considera que para proyectos
con montos elevados como son los que la empresa esta acostumbrada a
ejecutar, se podria mejorar su rentabilidad, prestarles especial atencion a los
procesos involucrados en esto y analizar cdmo se pueden atacar estas
variables para poder mejorar el rendimiento global. Se conoce a través de las
entrevistas realizadas, que la empresa hizo inversiones importantes para
implementar un software de control de costos a partir de octubre 2016, pero los
frutos de esta inversién no se van a lograr evaluar si no hasta el cierre del

periodo fiscal del 2017.

Por otro lado, en cuanto al nivel de endeudamiento se observa que la empresa
ha hecho esfuerzos para ir bajandolo y estan viendo frutos de esto. El pasivo a
largo plazo bajé un 36% en los ultimos dos periodos; esta variable propone un
mensaje de responsable gestion de los recursos, lo cual es atractivo para los

inversionistas externos a la empresa.

Asimismo, durante los Ultimos afos, la empresa ha presentado un crecimiento
variable donde del 2014 al 2015 tuvo una disminucién en ventas del 53% y del
2015 al 2016 tuvo un crecimiento del 167%, esta situacion fue ampliamente

explicada por medio de las entrevistas del Capitulo II.

Por lo demas, hay que prestarle especial atencion a los indices de gestion los
cuales presentaron resultados menos favorables y al costo de las ventas que

representa el 70% de las ventas netas; ambos factores estan muy relacionados.
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Principales debilidades

Se considera delicado el evento vivido por la empresa durante al afio 2015,
aungque mencionan que se dio por incursionar en mercados diferentes al usual,
este experimento afect6é la imagen financiera en ese momento determinado y
nada garantiza que esto no podria volver a suceder. Por otro lado, a razén de
esto, el rendimiento sobre el patrimonio durante el afio 2016 se vio afectado por
tener que hacerles frente a los pasivos circulantes adquiridos durante el 2015.
Los resultados observados llevan a la conclusion de que el mercado es

sumamente cambiante.

Por otra parte, no se ha observado un crecimiento estable en el periodo
estudiado, esto aumenta la incertidumbre que se puede presentar en la
estabilidad de la empresa. Se conoce que el mercado de la construccion es
cambiante, aun asi la empresa ya con trayectoria de 30 afios deberia mostrar

mayor estabilidad.

A su vez la estructura financiera, si bien es cierto esta sana, en el lado izquierdo
del diagrama, refiriéendose a los activos a largo plazo, se observa que
representan Unicamente un 23% del total de los activos, esto quiere decir que la
empresa posee poca maquinaria, planta y equipo entre otros; hecho que

demuestra poca solidez.

En el siguiente capitulo se abordaran los hallazgos presentados en esta
seccibén, orientados en un Plan de optimizacién de los Estados Financieros con
el fin de mejorar la posicion financiera de la empresa y el acceso a capital y a
proyectos de mayor envergadura. Enfocado a su vez en los objetivos a corto
plazo, planteados por la gerencia general y establecidos en el Capitulo Il del

presente trabajo.
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CAPITULO 4

Justificacion del plan de optimizacion para la empresa

En el presente capitulo se abordan los hallazgos presentados en el Capitulo I,
orientados en un Plan de optimizacién de los Estados Financieros, con el fin de
mejorar la posicion financiera de la empresa y el acceso a capital y a proyectos
de mayor envergadura. Enfocado a su vez en los objetivos a corto plazo,
planteados por la gerencia general y establecidos en el Capitulo Il del presente
estudio.

El plan de optimizacion financiera surge a raiz de que el acceso a capital y los
proyectos a los que la empresa ha tenido la posibilidad de participar no han
estado acordes a su capacidad operativa. El potencial y capacidad de respuesta
de la empresa sobrepasa el capital aprobado por las instituciones financieras y,
a su vez, los requisitos financieros establecidos por las administraciones de los
carteles de licitacion, algunas veces no son alcanzados. Es asi como el
desarrollo de un Plan de Optimizacién de los Estados Financieros sera una
herramienta trascendental para que se dé un proceso de crecimiento estable en

la empresa.

Los criterios para evaluar la utilidad del estudio propuesto estan en verificar qué
tan realizable es el Plan de Optimizacion sugerido, verificar si la Gerencia esta
dispuesta a ejecutarlo y si la empresa tiene la capacidad, tanto financiera como

en recurso humano para establecer lo que este dicte.

Cabe destacar que el Plan de Optimizacién Uunicamente incluye la elaboracion
del mismo y no su ejecucion, aun asi, se dictaran pasos a seguir para que la

Gerencia pueda, si lo desea, ejecutarlo.

La correcta planificacion de las finanzas permite optimizar los recursos

financieros para alcanzar diferentes objetivos.
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Se establecen los siguientes pasos para realizar con eficacia el plan:

Informarse de la situacion financiera actual, es decir los estados
financieros.

Conocer los aspectos basicos de las finanzas, el resultado del andlisis de
los estados financieros.

Realizar un plan financiero que incluya los objetivos y metas. propuestos
por la gerencia general.

Evaluar cuan realista es la ejecuciéon de dicho plan.

Objetivos

Segun la gerencia general se tienen tres objetivos a corto plazo los cuales

desean enfocar sus esfuerzos:

Profundizar en areas de experiencia: desarrollar ventajas competitivas a
partir del enfoque en areas de obra civil en especifico.

Diversificar el giro de negocio: evaluar negocios complementarios al giro
principal de la empresa como lo son desarrollos de vivienda.

Fortalecer su posicion financiera: mejorar sus indicadores, a partir de la
optimizacién de sus estados financieros, lo cual le permita proyectar una
sélida base para participar en licitaciones del Estado asi como que le

permita mejor acceso a capital con distintas entidades bancarias.

En este orden de ideas, cabe indicar que a lo largo de los afios la empresa se

ha enfocado en adaptarse a la tendencia del mercado y satisfacer las

demandas de obra civil del momento. Por ejemplo, si habia apertura en cuanto

a telefonia celular, entonces se empezaba a construir torres de telefonia celular;

si el gobierno impulsaba la inversion de vivienda de bien social, la empresa la

construia; si la Comision Nacional de Emergencia estaba en necesidad de

muros de contencién, a esto se dedicaba la empresa. Esto ha permitido

continuidad, pero a su vez, no la ha hecho reconocida a nivel nacional por un
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nicho en la construccion en especifico, lo cual para ciertas empresas ha sido su
ventaja competitiva. Sin embargo, dicha capacidad de adaptacion demuestra su
alta versatilidad, asi como su capacidad para satisfacer distintas necesidades
constructivas. Para la gerencia, profundizar en areas de experiencia significa
identificar los nichos de obra civil en los que puede enfocarse para obtener
mayores utilidades, a su vez aumentando su experiencia acumulada en ese tipo
de obras, que le permitirhd presentarse en una mejor posicion a la hora de
participar en licitaciones publicas. Para lo cual deberd hacer un andlisis de su

experiencia en obras.

Por otro lado, la empresa busca diversificar el giro de su negocio. La
construccion, por su naturaleza intrinseca es ciclica. Los proyectos deben pasar
un proceso de desarrollo que incluye disefio, permisos y financiamiento. Del
momento a cotizar un proyecto hasta que inicie su ejecucién puede transcurrir
un tiempo considerable, pues si la empresa no tiene negocios alternativos y se
enfoca en solamente en sacar esos proyectos adelante, cuando culminen se
ingresara a un periodo de estancamiento hasta su préximo proyecto. De esta
manera, los ciclos en la construccion repercuten directamente en los ingresos
de las empresas constructoras, si no se encuentran diversificadas y anticipan
estos ciclos. En sus tres décadas de existencia, la empresa se ha dedicado en
un 80%-85% a la contratacion administrativa, es decir, como proveedora de
servicios de construccion para el Estado. Por lo cual conoce que con el cambio
de administracion cada cuatro afios, es probable que cambien también las
prioridades y el plan de inversion de obra publica. Mas aun, dada la parcial
dependencia del Estado, si el mismo toma la decisién de ser austero y hay una
disminucién en las licitaciones publicas, se ven afectados directamente los

ingresos de la empresa.

Por lo anterior, la empresa reconoce la necesidad de prever dichos ciclos y
reconoce una debilidad en términos de la anticipacion de ciclos donde indica
gue debe fortalecer su departamento de licitaciones para amortizar el impacto

de los ciclos de la industria de la construccion. Cuando la gerencia habla de
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diversificar, se refiere a aumentar su portafolio de clientes no sdlo a nivel
publico sino a nivel privado y a evaluar proyectos que puede desarrollar a nivel
propio dado su “know how” en el sector construcciéon. Dentro de los nichos en
los que la empresa reconoce oportunidades de crecimiento estan el desarrollo

de vivienda, comercio y sector industrial, entre otros.

Y finalmente, fortalecer la posicién financiera de la empresa, que le permita
obtener mayor acceso a capital y a proyectos de mayor envergadura y que de
esta manera aumente su competitividad en el mercado donde pueda lograr un

crecimiento estable y sostenido.

Presentacion del Plan de Optimizacion

A continuacion, se presenta la propuesta de un plan integral que toma en
cuenta aspectos estratégicos de la empresa, asi como aspectos financieros a
considerar para la optimizacion del giro del negocio y de sus resultados en

estados financieros.

Dicha propuesta esta enfocada especificamente en los objetivos planteados por
la gerencia, donde a través de entrevistas, esta indicO sus necesidades

localizadas y sus metas para un futuro cercano.
Propuesta estratégica

De los objetivos presentados anteriormente, lo cuales constituyen prioridad para
la gerencia administrativa, se identifica que los primeros dos hacen referencia a
la estrategia empresarial y el Ultimo a la estrategia financiera, especificamente

para el departamento financiero de la empresa.

Para atacar el primer objetivo, profundizar en areas de experiencia, se debe
realizar un andlisis histérico del curriculo de la empresa. Donde se observara
histéricamente cuales han sido los proyectos que le han generado mayor
ingreso y a su vez, cuales son los que han realizado en mayor cantidad. Por
ejemplo, el gerente general menciona que los mayores ingresos a nivel historico

han venido por proyectos de vivienda de bien social desarrollados por las
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distintas instituciones de vivienda en el pais. La empresa se beneficiaria del
desarrollo de un plan estratégico en el cual identifique areas claves en las
cuales pueda desarrollar una ventaja competitiva, dada su experiencia histérica
y en la cual pueda concentrar sus esfuerzos para maximizar sus oportunidades
de seguir participando y ejecutando ese tipo de negocios cual “bola de nieve”

gue crezca con la actividad de esta.

Asimismo, dada la histérica participacion de la empresa como proveedora del
Estado costarricense, se propone un método mas cientifico para la analizar las
instituciones que invertiran en obra publica como lo es el andlisis del plan de
adquisiciones de las administraciones de interés. Por ejemplo, se debe analizar
el plan de adquisiciones del Gobierno para asi determinar cuales instituciones
cuentan con presupuesto para invertir, sus prioridades y el volumen de obra que
proyecta y asi saber hacia donde dirigir los esfuerzos del proceso licitatorio de

la empresa para maximizar sus oportunidades de adjudicacion.

Una vez que se tenga identificado cuales son las areas de experiencia que la
empresa desea concentrarse y a su vez se identifigue a las administraciones
gue emitirAn concursos licitatorios, se tendra un equipo de trabajo preparado y
enfocado en estos proyectos en especifico, donde estos puedan innovar y

utilizar nuevas tecnologias en esos campos.

En cuanto a diversificar el giro de negocio, se identifican, segun gerencia,

cuatro posibilidades de ingresos por servicios ofrecidos.

e Licitaciones publicas
e Licitaciones privadas
e Desarrollos propios privados o en alianzas estratégicas

e Desarrollos propios publicos o en alianzas estratégicas

El primer punto es la mayor fortaleza de la empresa en la actualidad. Donde
esta tiene el “know how” en las licitaciones publicas y la ley de contratacion

administrativa. Asimismo, su mayor debilidad es no estar enfocada en un giro
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de construccion de obra civil, si no estar en varios, adaptandose a los

concursos presentados por las administraciones.

El segundo punto, las licitaciones privadas, actualmente estan compuestas por
dos clientes Unicamente y se esta apenas incursionando en esto. Este objetivo
se debe atacar, identificando mediante un estudio de mercado, cuéles son los
posibles clientes privados a los que la empresa debe presentar sus servicios.
Existen escuelas privadas, empresas de automotriz que constantemente
construyen sus sucursales, estan también los supermercados a nivel nacional,
los cuales poco a poco se van expandiendo por el territorio nacional; otro

ejemplo son los hoteles que construyen edificios de habitaciones o villas.

De lo anterior se desprende que existe un sinnimero de posibilidades donde la
empresa podria buscar nuevos clientes; por consiguiente, debe preparar una
estrategia de mercado, astuta y enfocada en estos posibles clientes y atacar

decididamente ese mercado emergente.

La propuesta consiste en aliarse con un ejecutor de clientes privados donde
éste haga contactos estratégicos que lleven proyectos de construccion a la
empresa; esta seria una persona al tanto del medio de construccion privada. Se
debe hacer una presentacion enfocada a uno de los nichos privados
identificados y componer una base de datos que va a ser contactada de manera

puntual.
Propuesta financiera

En cuanto al tercer objetivo determinado por la gerencia, referente a fortalecer
la posicion financiera de la empresa, se analizan los estados financieros en el
capitulo 1l del presente trabajo donde se establecieron en los principales

hallazgos:

* La empresa se encuentra en una posicion financiera donde sus ventas

en el ultimo periodo aumentaron un 167%. Se encuentra en una posicion
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ventajosa, desde la cual puede sacar provecho de su gran crecimiento
durante el afio pasado.

Se invirtio en activos y en pagar deudas a largo plazo.

Los activos a largo plazo representan Unicamente un 23% del total de los
activos.

Segun las entrevistas realizadas y por proyectos actualmente
adjudicados, se proyecta un crecimiento en ventas aun mayor al del afio
pasado.

Los indices de rentabilidad muestran que la utilidad neta representa
Gnicamente un 2% de las ventas y el margen de utilidad de operacion
representa un 4% de las ventas.

Recientemente la empresa invirtid en un software de control de costos,
sin embargo, su implementacion se dio a partir de octubre del 2016, por
lo tanto no se ha podido medir su eficacia en los estados financieros.

El pasivo a largo plazo bajé un 36% en los ultimos dos periodos.

Segun los indices de gestidn, el costo de las ventas representa el 70%
de las ventas netas.

Del afio 2014 al 2015 la empresa presentd un 53% en disminucion de las
ventas.

No se ha observado un crecimiento estable en el periodo estudiado, esto

aumenta la incertidumbre.

Para gestionar las necesidades de la empresa, basadas en los hallazgos del

Capitulo Il del presente trabajo, se plantea lo siguiente:

La empresa debe identificar qué situacion la lleva a obtener Unicamente un 2%

de rentabilidad de sus ventas. Se conoce que el negocio de la construccién

tiene grandes gastos como lo son la compra de materiales y la mano de obra de

campo, junto con sus cargas sociales, de igual manera este rendimiento es muy

Para poder determinar si este rendimiento es bajo, se toma como parametro las

empresas constructoras que cotizan en la bolsa mexicana de valores, donde
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estas muestran un comportamiento heterogéneo de los afios 2007 al 2011
(Merced Rojas & Rodriguez, 2011).

En el siguiente cuadro se observa a empresas como ARA en el sector de
construccion de viviendas, durante el periodo estudiado fluctia en valores del
10% del margen neto de utilidad, al igual gue HOMEX, SARE y URBI.

En el sector de construccion e ingenieria, las empresas que presentan mayor
estabilidad durante los afios son OHLMEX y PINFRA; nétese que el margen

neto de utilidad de estas empresas se encuentra en un promedio del 18%.

Cuadre |
Margen Meto de utilidad de las empresas del sector de la construccién

Construccion de viviendas 2007 2008 2009 2010
ARA Consorcio Ara, 5 AB. de CV 148% 10.6% 10.2% 1 0.4%
GED Corporacion Geo, 548, de CM 9T% T0% BI% 8.8%
HOGAR Consorcio Hogar, 5.4 B. de TV, S0.9% -51.5% -37.0% -24 0%
HOMEX Desarrolladora Homese, 5.4 B.de CM 14.6% 6.5% 0% 8.0%
SARE Sare Holding, 5.AB.de CM 10.6% T0% T.5% 5.2%
URBI Urbi Desarrollos Urbanos, 5.4 B.de CA 13.7% 5.4% 11.2% 11.2%
Desarrollos inmobiliarios

DiIME Dine, 5.4.B.de CM -4.1% -2.4% -16.6% -18.6%
GMDR GMD Resorcs, 5. A B. nd. -378B%  -1235%  -107.8%
Construccion e ingenieria

CICSA Carso Infraesoructura y Construccion, S.AB. de TV 24% 4% ET% 38%
GHMD Grupo Mexicano de Desarrollo, 548, BT -B8.9% -1235%  -107.8%
A Empresas |ca. 5.4.B.de C.V -55% 7% 03% 34%
IDEAL Impulsora del Desarrollo y el Emplec en América Latina, 5.4 B.de TV 165% 13.1% 6% 0u0%
OHLMEX OHL México, 5.4 B.de C.W. 7.0% 17.5% 12.0% 17.7%
FIMFRA Promotora y Operadora de Infraestrucoura, 5.4.B.de CW. 18.0% 14.8% 18.0% 18.1%
FYP Grupo Profesional Planeacion y Proyectos, 5.4_de CV 4% 5.3% -21.8% 0.6%

Fuente. Elaborado con base a informes de las empresas

Figura 5. Margen neto de utilidad de empresas sector construccion BMV

Fuente: (Merced Rojas & Rodriguez, 2011)

Por otro lado, en cuanto al aumento del 167% en ventas, se observa que la
empresa tiene una capacidad rapida de recuperacion y de creacién de riqueza.
Se debe analizar cuales fueron las medidas que se tomaron durante el 2016
para que se tuviera este incremento importante de ingresos. Se debe hacer una
recapitulacion de los eventos ocurridos para lograr identificar y eventualmente

replicar las decisiones tomadas.
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En cuanto a los activos a largo plazo que representan Unicamente el 23% del
total de los activos, se identifica que este factor se relaciona con la solidez y
estabilidad empresarial. Por lo tanto, si la empresa desea fortalecer su posicion
financiera debe concentrar sus esfuerzos en adquirir activos fijos. Puede ser
maquinaria, planta y equipo, entre otros. Solamente la gerencia financiera
puede proyectar cuanto dinero puede invertir en esto, Unicamente se identifica

una porcion baja de activos a largo plazo.

En cuanto al software de control de costos que se menciona, todavia no es
posible cuantificar sus beneficios ya que este se implementé durante el
presente periodo fiscal, aun asi, se proyecta un aumento en margen de utilidad

por mantener ordenados los procesos.

Segun el andlisis vertical del 2016, se muestra que los pasivos representan
60% de las ventas. Ademas, parte de los pasivos son las cuentas por pagar a
proveedores, estas fluctian segun el estado del proyecto, aun asi, se analiza,
segun la informacion suministrada, que el presente afio va a haber un aumento
en ventas, por lo cual se propone indicar qué porcion de estas ventas se
inviertan en cancelacion de deudas para intentar bajar el indice de

endeudamiento a un méaximo del 45%.

A continuacion, se presenta un esquema donde se muestra mas claramente lo

propuesto por objetivo establecido por gerencia.
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Propuestas estratégicas

Andlisis de plan de
adquisiciones de
administraciones

Profundizar en areas de Analisis histérico de
experiencia curriculo de la empresa

Conformar equipo
técnico de trabajo

Identificar posible
clientes (analisis de
mercado)

Diversificar el giro de Estrategia de mercado Contacto con posibles

por nicho identificado clientes

negocio

La siguiente propuesta hace referencia al departamento financiero y al tercer
objetivo establecido por la gerencia; este se relaciona con la idea de fortalecer

la posicion financiera de la empresa.

En el siguiente esquema se muestra la propuesta.
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Propuesta financiera

Disminuir pasivos de largo plazo
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Conclusiones

Coyuntura

La empresa se encuentra en una coyuntura transcendental. Recientemente, su
equipo gerencial y operativo se renovo; alcanz6 para el presente afio
adjudicaciones en proyectos de gran envergadura que nunca antes en su
historia habia alcanzado e invirtid en sistemas tecnoldgicos para el desarrollo y
control de proyectos. Por lo tanto, el presente trabajo representa una
herramienta util y valiosa para ayudar a la empresa a continuar con su
crecimiento solido y balanceado. El plan de optimizacion financiera surge a raiz
de que el acceso a capital y los proyectos a los que la empresa ha tenido la
posibilidad de participar no han estado acordes, principalmente, a su capacidad

financiera.
Clima econémico nacional

Costa Rica arrastra lo que se calcula en mas de 40 afos de retraso en obra
publica evidente en las calles de la capital y en la infraestructura en el resto del
pais. Dicha situacion ha sido reconocida y alcanza un punto de colapso, en el
cual si la situacibn no mejora llegara a una situacién casi irreversible que
paralizaria las actividades econdémicas del pais y frenaria aln mas su

desarrollo.

Dicha situacién ha sido reconocida por las Ultimas administraciones y por ello se
han impulsado ciertas obras de infraestructura que dejan ver una activacion del
sector construccion, lo cual beneficiaria a las empresas constructoras de obra
publica, generaria fuentes de empleo y reactivaria la economia. La reactivacion
de obra publica rezagada generaria un efecto multiplicador en el cual genera

bienestar y riqueza para la sociedad.
Oportunidades

Dada la coyuntura actual de la empresa y el clima economico optimista, la

constructora Molina Arce se encuentra en una posicion que puede aprovechar
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si tiene la capacidad de reconocer nichos de enfoque, si corrige sus estados

financieros y si fortalece su departamento de licitaciones.

Lo requerido para que la empresa pueda aprovechar estas condiciones del

sector recae en su capacidad de autoevaluacion y correccion.

La responsabilidad de la empresa es aprovechar este clima econémico y tomar

accion para ser de las empresas que construyan la nueva Costa Rica.

Por lo anteriormente indicado, se realizan las siguientes recomendaciones:

Recomendaciones

Se recomienda que la empresa se concentre en el aumento de ingresos,
fortaleciendo el departamento de licitaciones, reevaluar la situacion
actual e identificar que fue lo que logré6 que aumentara en un 167% los
ingresos en el afio 2016.

Se deben identificar las fortalezas operativas de la empresa; al respecto,
cudl es el nicho de construccion de obra civil, donde ha tenido mayor
éxito y cuales son las administraciones publicas que son las mas
probables que les sigan invirtiendo en obra publica y cuél es su plan de
inversion.

Se debe fortalecer el departamento de licitaciones para mitigar los
efectos negativos de los ciclos en la construccion y evitar pausas en
licitaciones durante los picos de ejecucion de proyectos.

Se recomienda encargar a un profesional responsable en que analice el
Plan de Adquisiciones de las administraciones de interés, identificadas
en el punto anterior; si no se le delega a una persona en especifico esta
tarea y si no se lleva un control de avance en el proceso, con esta
informacion no se va a lograr obtener este analisis.

Una vez identificado el nicho de construccion de obra civil y las
administraciones publicas que sacaran a licitacion estos concursos, se
recomienda conformar un equipo de profesionales que se encargue de

cada nicho en especifico.
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Se recomienda implementar una estrategia empresarial donde se
identifiquen los posibles clientes privados que Molina Arce Construccién
pueda brindarle servicios. Se debe realizar un analisis de mercado.

Una vez identificados los posibles clientes, se recomienda invertir en una
campafa de mercadeo que presente a la empresa como lider en la
construccion de obra civil, enfocada en cada cliente en especifico. El
plan de mercadeo debe incluir la presencia digital, asi como en términos
de relaciones publicas.

Una vez realizado esto, se recomienda contactar personalmente a cada
cliente y coordinar una cita para la presentacion de la oferta de servicios.
En cuanto al departamento financiero, se recomienda identificar como se
puede lograr un aumento de rentabilidad, ya que se identific6 que la
actual es relativamente baja. Esto se puede realizar analizando los datos
obtenidos del software de control de costos, ya que se encuentra
implementado desde octubre 2016. De igual manera, analizando a fondo
los gastos de la empresa, asi como su nivel de endeudamiento.

Se recomienda identificar cudles fueron las decisiones que permitieron la
generacion de rigueza del periodo pasado, si no se identifican no va a
ser posible replicarlas o mejorarlas.

Se recalca la importancia del control de costos, se conoce que la
empresa esta haciendo importante esfuerzo en esta area y no lo debe de
descuidar.

Se recomienda invertir en activos de largo plazo para fortalecer la solidez
de la empresa, especificamente se sugiere en propiedad, se conoce que
la maquinaria de construccion es mal tratada por la mano de obra
operativa y si la administracion ha identificado que le funciona mas
alquilar, entonces se recomienda invertir en propiedades en vez de
equipo. Particularmente se recomienda la adquisicion de instalaciones
propias.

Se recomienda gque una vez que se obtengan los ingresos del presente

afio, se asigne una porcion al pago de pasivos a largo plazo con el fin de
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fortalecer los estados financieros y mejorar los indicadores de
endeudamiento.
Dada las proyecciones de ventas de la empresa, podria considerar la

atraccién de inversionistas que aporten capital a la empresa a cambio de
dividendos.
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Anexos

MOLINA ARCE CONSTRUCCION Y CONSULTORIA S.A.

ESTADOS FINANCIEROS

ANALISIS HORIZONTAL

ANALISIS VERTICAL

2016-2014 2016-2014
PERIODOS CAMBIO % 2016 (%) 2014 (%)
Ventas netas 26% 100% 100%
Costo de ventas 28% 80% 79%
UTILIDAD BRUTA 16% 19,8% 21,4%
Gastos de operacion
Gastos de administracion 19% 15,2% 16,0%
Total gastos de operacién 19% 15,2% 16,0%
UTILIDAD DE
OPERACION 7% 4,6% 5,4%
Gastos financieros -5% 1,6% 2,1%
Otros ingresos y gastos
netos 0% 0,0% 0,0%
Utilidad antes de impuesto 15% 3,0% 3,3%
Impuesto de renta 15% 0,9% 1,0%
UTILIDAD NETA 15% 2,1% 2,3%
Efectivo e inversiones CP -63% 7% 21%
Cuentas por cobrar 5% 27% 29%
Inventarios 25% 3% 3%
Gastos diferidos y otras
cuentas CP 297% 39% 11%
Activo circulante 34% 7% 64%
Inmuebles maquinaria y
equipo neto 20% 8% 7%
Inversiones y Doc.por
cobrar LP -41% 16% 29%
Proyectos en proceso
TOTAL ACTIVO 11% 100% 100%
Cuentas por pagar 29% 16% 14%
Gastos acum. y otras Ctas.
por pagar 15% 3% 3%
Préstamos y docum. x
pagar CP 112% 5% 3%
Pasivo circulante 37% 24% 19%
Pasivo a largo plazo -36% 23% 40%
TOTAL PASIVO -12% 47% 60%
Capital social y pagado 9100% 17% 0%
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Superavit y reservas 265% 19% 6%
Utilidades acumuladas -45% 17% 34%
PATRIMONIO 46% 53% 40%
PASIVO Y PATRIMONIO 11% 100% 100%
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MOLINA ARCE CONSTRUCCION Y CONSULTORIA S.A.

ESTADOS FINANCIEROS

ANALISIS HORIZONTAL

ANALISIS VERTICAL

2015-2014 2015-2014
PERIODOS CAMBIO % 2015 (%) 2014 (%)
Ventas netas -53% 100% 100%
Costo de ventas -60% 66% 79%
UTILIDAD BRUTA -26% 33,6% 21,4%
Gastos de operacion
Gastos de administracion -18% 28,1% 16,0%
Total gastos de operacion -18% 28,1% 16,0%
UTILIDAD DE
OPERACION -51% 5,6% 5,4%
Gastos financieros -51% 2,1% 2,1%
Otros ingresos y gastos
netos 0% 0,0% 0,0%
Utilidad antes de impuesto -51% 3,4% 3,3%
Impuesto de renta -51% 1,0% 1,0%
UTILIDAD NETA -51% 2,4% 2,3%
Efectivo e inversiones CP -98% 0% 21%
Cuentas por cobrar 34% 46% 29%
Inventarios 25% 1% 3%
Gastos diferidos y otras
cuentas CP 33% 17% 11%
Activo circulante -11% 67% 64%
Inmuebles maquinaria y
equipo neto -23% 6% 7%
Inversiones y Docum. x
cobrar LP -22% 27% 29%
Proyectos en proceso
TOTAL ACTIVO -15% 100% 100%
Cuentas por pagar -64% 6% 14%
Gastos acum. y otras
Ctas. x pagar -51% 2% 3%
Préstamos y doc. por
pagar CP -7% 3% 3%
Pasivo circulante -55% 10% 19%
Pasivo a largo plazo -36% 30% 40%
TOTAL PASIVO -42% 40% 60%
Capital social y pagado 0% 0% 0%
Superavit y reservas 184% 19% 6%
Utilidades acumuladas 0% 40% 34%
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26%
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PASIVO Y PATRIMONIO
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MOLINA ARCE CONSTRUCCION Y CONSULTORIA S.A.

ESTADOS FINANCIEROS

ANALISIS HORIZONTAL

ANALISIS VERTICAL

2016-2015 2016-2015
PERIODOS CAMBIO % 2016 (%) 2015 (%)
Ventas netas 167% 100% 100%
Costo de ventas 223% 80% 66%
UTILIDAD BRUTA 57% 19,8% 33,6%
Gastos de operacion
Gastos de administracion 44% 15,2% 28,1%
Total gastos de operacion 44% 15,2% 28,1%
UTILIDAD DE
OPERACION 120% 4,6% 5,6%
Gastos financieros 96% 1,6% 2,1%
Otros ingresos y gastos
netos 0% 0,0% 0,0%
Utilidad antes de impuesto 135% 3,0% 3,4%
Impuesto de renta 135% 0,9% 1,0%
UTILIDAD NETA 135% 2,1% 2,4%
Efectivo e inversiones CP 2063% 7% 0%
Cuentas por cobrar -21% 27% 46%
Inventarios 0% 3% 4%
Gastos diferidos y otras
cuentas CP 200% 39% 17%
Activo circulante 50% 7% 67%
Inmuebles maquinaria y
equipo neto 57% 8% 6%
Inversiones y Doc. por
cobrar LP -24% 16% 27%
Proyectos en proceso
TOTAL ACTIVO 31% 100% 100%
Cuentas por pagar 260% 16% 6%
Gastos acum. y otras Ctas.
por pagar 135% 3% 2%
Préstamos y doc. por
pagar CP 127% 5% 3%
Pasivo circulante 204% 24% 10%
Pasivo a largo plazo 1% 23% 30%
TOTAL PASIVO 52% 47% 40%
Capital social y pagado 9100% 17% 0%
Superavit y reservas 29% 19% 19%
Utilidades acumuladas -45% 17% 40%
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