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El analisis de estados contables se divide en 3 fases o etapas, cada
METODOLOGIA una de las cuales pone el énfasis en un aspecto distinto que
conforma un unico analisis, en concreto se distingue:

?Anélisis patrimonial y de resultados de la empresa

Esta primera parte del anadlisis tiene como objetivo el estudio estructural y coyuntural de los
componentes del patrimonio (Balance: inversion y financiacion) y resultados empresariales
(ingresos y gastos) y de sus variaciones, tendencias y equilibrios. Previamente sera necesario
realizar ajustes y depuracién derivados de la inflacién, homogeneizacién monetaria y

reclacificacidon de lag nnr‘hdac otc

_QAnahsls financiero o de la solvencia

El equilibrio financiero se basa en reglas de financiacion que buscan cierta concordancia
entre las masas patrimoniales de activo y patrimonio neto y pasivo en cuantia y plazo

Analisis econémico o de la rentabilidad

La rentabilidad es la medida del rendimiento que en un determinado periodo de tiempo (el
ejercicio) producen los capitales utilizados en el mismo, o sea, la comparaciéon entre la renta
generada y los capitales invertidos para obtenerla. Su analisis estara encaminado a evaluar
el el grado de adecuacion entre la rentabilidad alcanzada y su posicién en el mercado y los
medios empleados

El andlisis patrimonial de la empresa comprende el estudio del patrimonio y de los
resultados (pérdidas y ganancias). Centraremos nuestra atencion en los resultados




Concepto y objetivo del analisis del equilibrio financiero - solvencia

El analisis del equilibrio financiero presenta una doble perspectiva:

» Estatico: entendido como el grado de correlacidon entre inversion y fuentes de
financiacion que demuestre la estructura patrimonial de una empresa,

* Dinamico: entendido como la capacidad que demuestre una empresa para generar
recursos financieros suficientes y con puntualidad para el cumplimiento continuado de
sus compromisos de pagos

Parametros generales del equilibrio financiero

El equilibrio financiero, tanto en términos de correlaciéon inversion financiacién asi como
de capacidad de generacion de recursos suficientes en cantidad y tiempo, se han definido
unos parametros generales:

a) El activo no corriente (inversiones a largo plazo) debera financiarse con recursos
financieros a largo plazo (capital social, obligaciones, autofinanciacion y créditos
a largo plazo).

b) El activo corriente (inversiones a corto plazo) debera financiarse con créditos a
corto plazo.




El fondo de maniobra y las necesidades de financiacion

A pesar de la aparente linealidad que apunta la norma general de inversion-financiacion (la
inversiones a largo plazo deberan financiarse con recursos financieros a largo plazo y las de corto
plazo deberan financiarse con créditos a corto plazo), la realidad empresarial nos muestra que el
patrimonio de la mayoria de las empresas de los sectores de actividad disefia una estructura en la
que los activos no corrientes son financiados con financiacién basica (recursos propios y ajenos de
largo plazo), mientras que las inversiones de corto plazo son financiadas de forma mixta:

1. con deuda a corto plazo: pasivos comerciales (fundamentalmente proveedores) y créditos
puros (fundamentalmente deuda bancaria a corto plazo), y

2. cierta participacion de financiacion basica.

FONDO DE MANIOBRA = ACTIVO CORRIENTE - PASIVO CORRIENTE
ACTIVO PNyPASIVO

NECESIDADES DE FINANCIACION > FONDO MANIOBRA

ANC PN + PNC v
DESEQUILIBRIO FINANCIERO C/P

FONDO DE | MANIOBRA UNA PARTE DE LAS INVERSIONES DEL CICLO DE EXPLOTACION (ACTIVOS COMERCIALES)
AC PC ESTAN SIENDO FINANCIADAS CON CREDITOS PUROS A CORTO PLAZO
ACTIVO PNy PASIVO

NECESIDADES DE FINANCIACION < FONDO MANIOBRA

ANC PN + PNC \
EQUILIBRIO FINANCIERO C/P

DE . :
FONDO MANIOBRA LAS INVERSIONES DEL CICLO DE EXPLOTACION (ACTIVOS COMERCIALES) ESTAN SIENDO
AC PC FINANCIADAS, EN SU TOTALIDAD, POR PASIVOS COMERCIALES




Ahora bien, a pesar del valor orientativo de estas reglas para determinar el grado de equilibrio
financiero a corto plazo de las empresas de la mayoria de los sectores de actividad, las
circunstancias concretas y peculiares de cada uno de ellos determinan una politica financiera
singular dentro del mismo que orienta un comportamiento bdasico para sus empresas que
posiblemente no coincida con la actuacion que seria razonable seguir por empresas de otro sector.

De esta forma, en sectores de actividad como los hipermercados donde resulta habitual que el
periodo de a los clientes sea inferior al plazo de pago a los proveedores, la estructura patrimonial
de sus firmas podria responder, normalmente y de forma continuada, a lo que la literatura
denomina “inestabilidad financiera” (fondo de maniobra negativo), sin que por ello sufran
problemas de insolvencia.

ACTIVO PNyPASIVO ACTIVO PNy PASIVO
ANC PN + PNC ANC PN + PNC

FONDO | DE | MANIOBRA FONDO |DE | MANIOBRA
AC PC AC PC

La correcta interpretacion de la magnitud fondo de maniobra (signo e intensidad), pasa por su
contextualizacion en las caracteristicas y devenir tanto de la propia empresa como del sector
econOmico al que pertenece




Los Recursos Generados por las Operaciones Corrientes ( RGOC) o Recursos Provenientes de las

Operaciones (RPO)

RGOC o RPO es la capacidad de una empresa para generar recursos financieros suficientes y con

puntualidad para el cumplimiento continuado de sus compromisos de pago; que en su version de

corto plazo y estricta (en el que toma carta de naturaleza el andlisis de la solvencia) responderia a

la siguiente ecuacion:

EQUILIBRIO FINANCIERO C/P = RGOC - CREDITOS PUROS A C/P

Su cdlculo se puede realizar a partir de la
cuenta de pérdidas y ganancias, descontando
las cantidades que la empresa se
comprometa a repartir en forma de
dividendos y las destinadas a atender las
exigencias financieras que se derivan de una
previsible variacibn en la estructura
comercial (necesidades de financiacion):

+

Ingresos corrientes (de explotacion v financieros) que impliquen
cobros

gastos corrientes (de explotacion y financieros) que impliquen pagos
impuesto sobre beneficio y otros impuestos

RECURSOS GENERADOS POR OPERACIONES CORRIENTES

De esta forma:

RGOCn > CREDITOS PUROS A CORTO PLAZOn — SOLVENCIA C/Pn+1+
RGOC, < CREDITOS PUROS A CORTO PLAZO, — INSOLVENCIA C/P .,

Esta metodologia nos permite, paralelamente, valorar desde una perspectiva

estrictamente financiera la capacidad de endeudamiento futuro de una empresa.




o Analisis financiero o de la solvencia || Ratios para el anlisis del equilibrio financiero

Los ratios presentan como ventaja frente al empleo de valores absolutos el hecho de que
facilitan su interpretacion y valoracion de la magnitud o dimensidn.

Ademas su utilizacion permite el analisis contrastado de los valores asi obtenidos con los
cuantificados como referencias validas para la comparacién (los alcanzados por la misma
empresa en ejercicios anteriores, los habituales en el mismo sector de actividad, los
obtenidos por la empresa lider, etc.), dando mayor grado de consistencia a las posibles
conclusiones que de ellos se deriven.

Exponemos a continuacion los ratios utilizados con mayor frecuencia para el analisis del
equilibrio financiero y la solvencia.



Ratios para el andlisis del equilibrio financiero a largo plazo

Activo Total
Pasivo no corriente + Pasivo corriente

Ratio de garantia (RG):

Indica la garantia ofrecida por la empresa a sus acreedores, es decir, cuantifica con cuantas unidades
monetarias de inversién podriamos contar para hacer frente a cada unidad monetaria de financiacion
ajena en caso de proceso de liguidacion.

Su valor_debe ser superior _a la unidad, ya que de caso contrario indicara que la empresa se ha
descapitalizado y se encuentra en una situacion de quiebra técnica (patrimonio neto negativo), es decir,
que sus deudas superan el valor contable de los bienes y derechos representados por el activo.

Cabe sefialar el efecto distorsionador que suele introducir, a la hora de cuantificar correctamente este
ratio, la valoracion a precio de adquisicion de los activos (especialmente en el caso de los terrenos y las
construcciones), presumiblemente distinta a su valor razonable (de mercado actual).

Activo no Corriente
Pasivo no corriente

Ratio de financiacion del activo no corriente (RFAF):

Mide el grado de cobertura de las deudas a largo plazo.

Como norma general, su valor debe ser superior a la unidad, de tal forma que el proceso de conversion
en liquidez de las cantidades invertidas en activos fijos permita satisfacer, con holgura, los reembolsos de
los recursos utilizados para su financiacion.

Revisar el posible efecto distorsionador de algunas partidas, especialmente del activo




Ratios para el andlisis del equilibrio financiero a corto plazo

. . SiRC>1 - AC>PC — FM es positivo
. . Activo Corriente
Ratio corriente (RC): SiRC=1 — AC=PC — FM es cero

Pasivo Corriente SIRC<1 -» AC<PC - FM es negativo

Su lectura debe realizarse en los siguientes términos: un valor del ratio, por ejemplo, de 1,5
(activo corriente 6.000 u.m. / pasivo corriente 4.000 u.m.), indica que por cada unidad
monetaria de financiacion a corto plazo la empresa dispone de 1,5 u.m. de inversién a C/P.

Algunos autores son mas exigentes e incorporan versiones de este ratio en las que se avanza
en el grado de liquidez de los activos corrientes, considerando, en el numerador, Unicamente
las partidas que poseen un mayor grado de certeza sobre su conversion en dinero (deudores y
tesoreria en el ratio de prueba o test del acido, o Unicamente tesoreria en el ratio de liquidez
inmediata). E igualmente otros revisan también el denominador, debido a la dificultad que
encuentra el analista externo para conocer dicha informacion. Esto circunstancia resta
homogeneidad a la comparacion y por tanto virtualidad a estos ratios.

La correcta interpretacion de la magnitud fondo de maniobra (signo e intensidad), pasa por
su contextualizacion en las caracteristicas y devenir tanto de la propia empresa como del
sector economico al que pertenece.




Su andlisis e interpretacion debe realizarse teniendo en cuenta el alcance y las
limitaciones siguientes:

La norma general de inversion-financiacion (la inversiones a largo plazo deberan financiarse con recursos
financieros a largo plazo y las de corto plazo deberan financiarse con créditos a corto plazo), la realidad
empresarial nos muestra que el patrimonio de la mayoria de las empresas de los sectores de actividad disefia una
estructura en la que los activos no corrientes son financiados con financiacién basica (recursos propios y ajenos de
largo plazo), mientras que las inversiones de corto plazo son financiadas de forma mixta:

1. con deuda a corto plazo: pasivos comerciales (fundamentalmente proveedores) y créditos puros
(fundamentalmente deuda bancaria a corto plazo), y

2. cierta participacion de financiacion basica.

ACTIVO PNyPASIVO ACTIVO PN yPASIVO

ANC PN +PNC ANC PN+ PNC SiRC>1 - AC>PC — FM es positivo

FONDO |DE | MANIOBRA FONDO DE | MANIOBRA SiRC=1 - AC=PC — FM escero
AC PC AC PC SiRC<1 —» AC<PC — FM es negativo




Ratio de cobertura de las necesidades de financiacion (RCNF): Necelead Sie flnf';mmacmn
Fondo de maniobra

|

Representa la expresion relativa de la cobertura de las necesidades de financiacion del ciclo
de explotacion por parte del fondo de maniobra.

Si RCNF > 1 — NF > FM —DESEQUILIBRIO FINANCIERO C/P
Si RCNF < 1 — NF < FM — EQUILIBRIO FINANCIERO C/P

Ratio de solvencia a corto plazo (RS): D> REreseE] 6] o O Gl 2
g " Créditos puros ¢/p | del equilibrio financiero a C/P

Su lectura debe realizarse en los siguientes téerminos: un valor del ratio, por ejemplo, de 1,2
(3.000 u.m. / 2.500 u.m.), indica gue por cada unidad monetaria de financiacion pura que

venza el proximo afo, la empresa sera capaz de generar 1,2 u.m. de recursos financieros de
libre disposicion con los que hacerle frente.

SiRS>1- RGOC, > CREDITOS PUROS CIP, - SOLVENCIA CIP,

$iRS, <1 RGOC, < CREDITOS PURCS CIP, - INSOLVENCIA CIP



Estudio economico de las necesidades de financiacion Periodo medio de maduracion (PMM)

El periodo medio de maduracién (PMM) se define como el tiempo que por término medio transcurre
entre la inversion de una unidad monetaria en primeras materias, hasta su recuperacion por la
venta de los productos y su cobro a los clientes.

El PMM constituye una medida del dinamismo de la actividad de una empresa

Un PMM corto supone un ritmo rapido de funcionamiento, produciéndose varias veces el
ciclo de actividad durante el ejercicio econdémico (alta rotacion). La gestién es mas
eficiente.

Un PMM largo supone un menor numero de ciclos (baja rotacidn), lo que implica unas
mayores necesidades de financiacion, con costes mas elevados. Menor eficiencia en la
gestion.

El analisis del Periodo Medio de Maduracion se realiza desde una doble perspectiva:

PMM TECNICO O ECONOMICO (PMME) : tiempo medio que tarda una empresa en
recuperar la liquidez desde que invierte un euro en materias primas hasta que lo recupera
a través del cobro a clientes.

PMM FINANCIERO (PMMF): surge de restar al periodo medio de maduracién econémico el
periodo medio de pago a proveedores, constituyendo los dias para los que la empresa
debera buscar financiacién alternativa a los créditos de provision para financiar su ciclo de
explotacion.




De tal forma que los Periodos Medios de Maduracién Econémico y Financiero son:
PMM Economico = PM Almacén + PM Fabrica + PM Ventas + PM Cobro a Clientes
PMM Financiero = PMM Econdmico — PM Pago a Proveedores

Periodo Periodo Periodo Periodo
Medio de Medio de Medio de Medio de
Almacenamiento (PMA) Fabricacion (PMF) Yenta (PMY) Cobro (PMC)

I - -':I :—I -
Adguisicion Pago a Salida primeras Terminacion Yenta de Cobros a
primeras provee- lrnaterias a fabrica produccion productos clientes
materias oves terminados

) t PERIODO MEDIO DE MADURACION ECONOMICO h

-+ o - : ¥
Periodo de pago (PMP) PERIODC MEDIO DE MADURACION FINANCIERO

Periodo medio de almacenamiento de materias primas (PMA)

Tiempo que por téermino medio transcurre desde que se invierte una unidad monetaria en la compra de
primeras materias hasta que la misma se incorpora al proceso productivo. Su calculo responde a la siguiente

secuencia:

Consumo anual de materias primas __ . : Existencias medias
— Consumo diario medio — ;
365 Consumo diario medio

El consumo anual de materias primas vendra dado por las compras netas + la variacion de existencias de
materias primas

PMA (dias)




Periodo medio de fabricacion (PMF)

Tiempo que por término medio transcurre desde que se incorporan los factores al proceso productivo hasta
que finaliza y se obtienen los productos terminados. Su calculo responde a la siguiente secuencia:

Coste de produccion _ : - .
p Costa tdores Existencias medias de productos en

terminada al ano = — N
produccion diaria curso de fabricacion —  PMF (dias)

365 Coste medio de la produccion ~ —

El coste de la produccion terminada anio se determinard imputando aF'c%r;zasumo anual de materias primas
y a la variacidn de existencias de productos en curso los gastos de fabricacion. La determinacion del valor
de esta ultima magnitud (gastos de fabricacion) esta condicionada a la existencia en la empresa de un
sistema de contabilidad de coste, no estando dispuesta esta informacion en las cuentas anuales.

Periodo medio de almacén de productos terminados o de venta (PMV)

Tiempo que por término medio transcurre desde la terminacion y entrada en almacén de los productos
terminados hasta que se produce su venta a los clientes. Su calculo responde a la siguiente secuencia:

Coste productos _ Existencias medias de productos
. i _ Coste medio productos .
terminados vendidos = ] : ) terminados ,
terminados vendidos dia - - = PMV (dias)
365 Coste medio productos terminados

: i A vendidos dia .
El coste de los productos terminados vendidos en el afio (ventas a precio de coste), vendra dado por el

coste de la produccién terminada afio = la variacion de existencias de productos terminados. En una
empresa comercial, este subperiodo conformaria la primera fase de su ciclo de explotacidn. En este caso,
en vez de utilizar la expresion «coste de la produccion vendida» deberia usarse la de «coste de las
mercaderias vendidas», y en vez de «existencias de productos terminados» la de «existencia de
mercaderias».



Periodo medio de cobro a clientes (PMC)

Tiempo que por término medio transcurre desde la venta de los productos terminados hasta su cobro a los
clientes. Su calculo responde a la siguiente secuencia:

Ventas netas —  Venta: dBrias media Saldo Medio de los créditos comerciales — PMC (dias)
365 Ventas diarias medias

Periodo medio de pago a proveedores (PMP)

Tiempo que por término medio transcurre desde la adquisicion de mercaderias hasta su pago a los
proveedores. Su calculo responde a la siguiente secuencia:

Compras netas —  Compras diarias media Saldo Medio de cuentas a pagar —  PMP (dias)
365 Compras diarias medias

Con este indice se pretende obtener una medida temporal de la financiacién obtenida de
los acreedores comerciales. A la empresa, a diferencia de lo que ocurre con los subperiodos
medios anteriores, le interesara aumentar al maximo el subperiodo medio de pago, de tal
forma que el periodo medio de maduracién financiero resulte lo menor posible. Esta ultima
circunstancia conllevara un ahorro de esfuerzo por la busqueda de fuentes de financiacion.

Recordemos:
PMM Econdmico = PM Almacén + PM Fabrica + PM Ventas + PM Cobro a Clientes
PMM Financiero = PMM Econdmico — PM Pago a Proveedores




Caso Buenavista - Periodo Medio de Maduracion

La empresa BUENAVISTA, S.A. dedicada a la fabricacion de
mobiliario de oficina, presenté el siguiente balance de

situacion a 31 de diciembre de 2012 (miles €):
ACTIVO 2012 | PATRIMONIO NETO Y PASIVO 2012
Active no corriente 1.733 |Patrimonio neto 1.881
Inmovilizado intangible 122 | Capital Social 370
Inmovilizado material 1.258 |Prima de emision 166
Inversiones financ. largo plazo 353 |Reservas 1018
Resultado del ejercicio 327
Active corriente 1.067 |Pasivo no corriente 176
Existencias 667 | Deudas entidad. crédite |.p. 176
Deudores 352
Efectivo 48 Pazive corriente 743
Deudas entidad. crédito c.p. 152
Acreedores comerciales 591
ACTIVO TOTAL 2.800 |PATRIMONIO NETO'Y PASIVO TOTAL 2.800

La cuenta de pérdidas y ganancias, para dicho
afo, responde a la siguiente estructura analitica

(miles de €):

CUENTA DE RESULTADOS 2012
Ventas netas 2.880
Compras de materias primas -1.101
Variacion de existencias 193
Gastos de personal -930
Otros gastos de explotacion -700
Amortizacion del inmovilizado -74
Resultado de Explotacion (RE) 268
Ingresos Financieros (IF) 235
Resultado antes de Impuestos (RAT) -503
Impuesto sobre beneficios (357%) 176
Resultade del ejercicio (BDI) 327




Se conoce, ademas, la siguiente informacion adicional:

Los gastos de fabricacion, sin considerar
existencias (afio 2012):

Mano de obra 860
Otros gastos de fabricacion 622
TOTAL 1.482

Detalle de los saldos del agregado existencias:

2012 2011

Materias primas 372 262
Productos en curso 130 84
Productos terminados 165 128
TOTAL 667 474

Detalle de los saldos de los agregados
deudores y acreedores comerciales:

Periodo medio de maduracion de las empresas de similar
dimension y mismo sector de actividad (afio 2012):

2012 2011
Deudores 352 291
Efectos a cobrar 173 101
Clientes 162 167
Deudores varios 17 23
Acreedores comerciales 591 460
Proveedores 441 317
Efectos a pagar 80 60
Entidades Publicas 70 83

Aprovisionamiento 90 dias
Fabricacién 15 dias
Almacén productos terminados 20 dias
Clientes y proveedores 120 dias

Trabajo a realizar: Analizar, para el ejercicio 2012, el periodo medio de maduracion
econOomico y financiero de la empresa BUENAVISTA, S.A.




N LIe ()i H Para alcanzar el objetivo pretendido, comenzaremos calculando los subperiodos
medios que conforman el ciclo de explotacion de una empresa industrial.

Periodo Medio de Aprovisionamiento: P4 Existencias medias materias primas (262+372)/2

Consumo medio diarie materias primas ~ 991/365
Siendo: Consumo anual de materias primas = Ei MP + Compras netas - Ef MP = 262 + 1.101 - 372 =
991 miles €

=117 dias

; 1 . 4 Existencias medias p.r'orfncro.s en curso (84 +1 5[}) /2
Periodo Medio de Fabricacion: FMF = =

— — ———— =16 dias
Coste medio diario de produccion 2.427 /365

Siendo: Coste medio produccion anual = Ei PC + Consumo anual de materias primas + Gastos de
fabricacion - Ef PC=84 + 991 + 1.482 -130 = 2.427 miles €

Periodo Medio de Ventas: oy Existencia s medias productos ter min ados _ (128 +165)/2

=22 dias
Coste medio diario de produccion vendida 2.390/ 365

Siendo: Coste medio produccion vendida anual = Ei PT + Coste medio producciéon anual - Ef PT = 128
+2.427 - 165 = 2.390 miles de €



Existencia s medias clientes (268 + 335)/2

Ventas medias diarias 2880/ 365

Periodo Medio de Cobro a Clientes: PMC = =38 dias

A partir agregacion de los resultados obtenidos para cada uno de los subperiodos, obtendremos el

valor del Periodo Medio de Maduracién Econémico:
La empresa tarda, por términos medio, 193 dias en
PMM Econdmico = PMA + PMF + PMV + PMC

desarrollar un ciclo de explotacion completo, es decir,
PMM Econgmico = 117 + 16 + 22 + 38 = 193 dias desde que invierte un euro en la compra de materias
primas hasta que recupera dicho euro a través del cobro
de los productos vendidos

Para calcular el Periodo Medio de Maduracion Financiero necesitamos, previamente, determinar el
periodo medio de pago a proveedores.

Existencia s medias proveedores (377+521)/2

Periodo Medio de Pago a Proveedores: pyp — =149 dias

Compras medias diarias 1101/ 365
De esta forma, el Periodo de Maduracion Financiero sera:
PMM Financiero = PMM Econdmico™ PMP

PMM Financiero = 193' 1‘49 =44 dfﬂs

De los 193 dias que dura el periodo medio de maduracién econémico la empresa s6lo ha de buscar
recursos alternativos para financiar 44 dias de actividad, dado que los 149 restantes nos lo financian
los proveedores. Esta empresa cobra a sus clientes con mucha mas rapidez de lo que paga a sus
proveedores, lo que reduce notablemente sus necesidades de financiacién.



DESVIACIONES

A partir de los datos que recoge el EMPRESA SECTOR
o (Empresa-Sector )
recuadro siguiente, en el que se :

: : PMA 117 dias 90 dias 27 dias
compara los periodos medios de ’ ’
Buenavista, S.A con los de su sector de PMF 16 dias 15 dias 1 dia
actividad, se podrian plantear las PMV 22 dias 20 dias 2 dias
siguientes recomendaciones: PMC 38 dias 120 dias - 82 dias

PMM Econdmico 193 dias 245 dias - 52 dias
PMP 149 dias 120 dias 29 dias
PMM Financiero 44 dias 125 dias - 81 dias

Mota: Las desviaciones favorables para la empresa aparecen en negrita

v' La empresa presenta un periodo medio de almacenamiento de las materias primas superior en
27 dias a lo habitual en el sector, lo que contribuye a alargar el periodo medio de maduracion
econOmico y a elevar los costes de almacenamiento. En principio, la empresa podria mejorar su
eficiencia si lograse reducir el tiempo que por término medio estan los materiales en almacén,
para lo cual tendra, por ejemplo, que aumentar el ritmo de fabricacion y/o realizar los pedidos a
tiempo manteniendo en existencias el stock minimo por encima del de seguridad.

v" En las fases de fabricacion y venta la empresa también presenta pequeiias desviaciones negativas
(3 dias), aunque sin duda menos significativa que la desviacion de la fase de aprovisionamiento.

v' La empresa presenta un periodo medio de cobro a clientes muy inferior al de la media del sector,
lo que hace que se reduzca notablemente el periodo medio de maduracién econémico. Por tanto,
la empresa parece estar compensando sus ineficiencias en las fases anteriores gracias a su
mayor rapidez en el cobro. Seguramente, BUENAVISTA, S.A. debe estar ofreciendo atractivos
descuentos por pronto pago para incentivar a los clientes a pagar antes.
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DESVIACIONES

EMPRESA SECTOR (Empresa-Sector )

PMA 117 dias 90 dias 27 dias

PMF 16 dias 15 dias 1 dia

PMV 22 dias 20 dias 2 dias

PMC 38 dias 120 dias - 82 dias
PMM Econdmico 193 dias 245 dias - 52 dias
PMP 149 dias 120 dias 29 dias
PMM Financiero 44 dias 125 dias - 81 dias

Mota: Las desviaciones favorables para la empresa aparecen en negrita

La recomendacion que le hacemos a la empresa es que siga manteniendo estas diferencias a su
favor, siempre y cuando, esta politica de reducir el periodo medio de cobro a clientes no afecte
negativamente a las ventas. La empresa deberia plantearse si podria incrementar su cifra de
ventas alargando un poco el periodo medio de cobro.

Por otro lado, la empresa también presenta un periodo medio de pago a proveedores mas largo.

Por otra parte, el periodo mas amplio de pago a los proveedores que consigue la empresa puede
ser una de las causas de que las mercancias estén mas tiempo en almacén, porque para conseguir
estas condiciones tenga que realizar pedidos mayores.



