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Resumen

La investigacion tuvo como objetivo identificar las técnicas e instrumentos utilizados en
el analisis financiero-contable para la toma de decisiones en las cajas de ahorro en el municipio
Cabimas, Venezuela. Fue de tipo descriptivo, con un disefio no experimental, transeccional, de
campo. Para la recoleccion de datos fueron disefilados un cuestionario de 41 items cuyas alter-
nativas de respuestas fueron (5) siempre, (4) casi siempre, (3) algunas veces, (2) casi nuncay (1)
nunca. El instrumento se validé a través del juicio de 8 expertos en el area, asi como a través del
coeficiente alfa de Cronbach, obteniéndose un coeficiente de confiabilidad de 0.94y 0.98. Para la
confiabilidad se empled el método de las dos mitades y la correccion de Spearman Brown arro-
jando valores de 0.84 y 0.86. El procesamiento de los datos, se realizé mediante la medida de
tendencia central y variabilidad. Los resultados muestran que con frecuencia se emplean los
métodos vertical, horizontal, asi como ratios o razones financieras; logrando de esta manera,
tomar decisiones financieras-contables que contribuyen con el buen funcionamiento financiero.

Palabras clave: toma de decisiones, cajas de ahorro, técnicas e instrumentos financieros.

Financial-Accounting Decisions Based on Financial
Techniques And Instruments

Abstract

The objective of this research was to identify techniques and tools used in financial and
accounting analysis for decision-making in savings banks of the Cabimas Municipality, Vene-
zuela. The study was of the descriptive type, with a non-experimental, cross-sectional, field
design; it was substantiated by authors such as Perdomo, Block and Hirt, Zvi Bodie and Robert
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C. Merton, Brigham and Houston, Weston, Hitt, Ireland and Lawrence Gitman, Thompson and
Strickland. For data collection, two questionnaires were designed with 41 items, whose alter-
native answers were: (5) always, (4) almost always, (3) sometimes, (2) almost never and (1)
never. The instruments were validated through the judgment of 8 experts in the area, and using
the alpha coefficient of Cronbach, obtaining reliability coefficients of 0.94 and 0.98. For trust-
worthiness, the two-halves method was used with the Spearman Brown correction, producing
values of 0.84 and 0.86. The data were processed by means of the central tendency and vari-
ability. Results show that frequently, vertical and horizontal methods are used, as well as ra-
tios or financial ratios, thereby achieving that financial-accounting decisions are taken, which
contribute to good financial operation.

Key words: decision making, savings banks, financial instruments and techniques.

Introduccion

En organizaciones dedicadas a cualquier actividad, 1a contabilidad y el analisis
financiero son un instrumento fundamental para tomar decisiones, emprender algu-
nas acciones, en ocasiones vitales para el crecimiento y continuidad de las mismas.
La realidad es que todos los gerentes deben emplear las finanzas, para analizar y
diagnosticar el presente del negocio y modelar su futuro. Utilizarla, exige realizar
una serie de operaciones, pero siempre siguiendo determinadas reglas que constitu-
yen las bases para proporcionar informacion directiva. Esto aporta una base metodi-
cay sistematica que se traduce en practicas probadas, lo cual proporcionara grandes
beneficios a las actividades que realizan.

Es por ello, que para conducir de forma acertada una organizacion se necesita
en el dinamico y cambiante mundo de los negocios, de informacion financiera opor-
tuna y precisa, o sea, cuantitativa, confiable y accesible para que le sirva a la adminis-
tracion de fortalecimiento en su juicio o decision sobre un tema determinado. La cien-
cia financiera que ha evolucionado velozmente en el tiempo, se define hoy como he-
rramienta estratégica para fijar o corregir todas las politicas de la organizacion, desde
la Optica de la direccion general; ofreciendo a los directivos que corresponda, el cono-
cimiento puntual y la identificacion de los aspectos claves dentro de la gestion empre-
sarial que se obtiene de la informacién econdmico-financiera, aportando interpreta-
cion y analisis, diagnostico y valoracion objetiva de la misma (Block y Hirt, 2005).

Las decisiones financieras, como parte del sistema de la organizacion, deben
contribuir eficazmente a maximizar su competitividad; estando presente, en diferen-
tes momentos, la problematica financiera. Estas decisiones no son un fin en si mis-
mas, sino una via para alcanzar y mantener la competitividad a todos los niveles y
posicionarla como una organizacion de clase mundial. De manera muy elemental se
apunta que las finanzas conforman el area econémica dedicada al estudio del fun-
cionamiento de los mercados, la oferta y el funcionamiento de las mismas.

En este sentido, el presente estudio tiene como finalidad identificar las técni-
cas e instrumentos utilizados en el analisis financiero-contable para la toma de de-
cisiones en las cajas de ahorro.
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Metodologia

Segun el nivel de profundidad con el cual se abord¢ el problema, el tipo de in-
vestigacion es de indole descriptiva, el diseno escogido para el presente estudio es
no experimental, transeccional descriptivo y de campo. De acuerdo con Hernandez y
col. (2003), en las investigaciones “no experimental no se construye ninguna situa-
cion, sino que se observan situaciones ya existentes, no provocadas intencional-
mente por el investigador”,

De igual manera, siguiendo a Hernandez y col. (2003), el disefio se considera
transeccional-descriptivo, porque la investigacion recolecté informacién en un solo
momento, es decir, en un tiempo unico e identifico la variable toma de decisiones, su
incidencia en un momento dado, asi como las técnicas e instrumentos utilizados en
el analisis financiero-contable en las cajas de ahorro. Para la recoleccion de datos se
aplico un cuestionario de 41 {tems cuyas alternativas de respuestas fueron (5) siem-
pre, (4) casi siempre, (3) algunas veces, (2) casi nunca y (1) nunca.

Resultados y discusion

Toma de decisiones

Perdomo (2004), la toma de decisiones, consiste en elegir de un conjunto de alter-
nativas factibles, la mejor, mediante un proceso de recopilacion de datos significativos,
analisis, planeacion y control financiero e implantacion de la accion necesaria, para so-
lucién de problemas y logro de metas y objetivos preestablecidos por la empresa.

® Elegir de un conjunto de alternativas factibles, la mejor. Para solucion de proble-
mas y logro de objetivos preestablecidos por las empresas, el decisor o grupo de
decidores seleccionan y eligen la mejor alternativa factible y relevante, previa or-
ganizacion satisfactoria de la informacion y comparacion de los resultados pro-
bables de varias alternativas o cursos de accion. La comparacion de la informa-
cion que indica los procedimientos probables de varias alternativas, tiene como
finalidad determinar cual es la alternativa que con mayor satisfaccion logra o
cumple con los objetivos deseados; desde luego, la eleccion esta influida por la
apreciacion relativa y la conducta y actitud personal del decisor o decisores.

* Especificaciones de las alternativas. Una vez ante el problema de decision, el eje-
cutivo debe catalogar las alternativas con las que cuenta, con las restricciones y li-
mitaciones del problema, segun €l lo ve. Es importante que catalogue todas las al-
ternativas y cursos posibles de accion, basandose primordialmente en su expe-
riencia y criterio. Esta enumeracion puede estar sujeta a verificacion y modifica-
cién como resultado de una consulta con otras personas, si el tiempo lo permite.

Es importante que se consideren todos los cursos de accién, incluyendo aque-
llos que no acudan inmediatamente a nuestra mente. Por esta razon, algunas veces
es util buscar las opiniones de una o mas personas con antecedentes de experiencia
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radicalmente diferentes, antes de estar seguros de que se ha terminado la lista de
posibles alternativas. Es mas, en los casos en los que no quede claro si existe 0 no
una alternativa en especial, dentro de las restricciones del problema, dicha alternati-
va se debe incluir hasta que se tenga completa evidencia de que no existe.

* Evaluacion de los resultados de las alternativas. Al tener un cuadro de cursos
de accién y un modelo para el problema de decision, es posible evaluar los re-
sultados que se esperan de cualquier alternativa, en funcién de los parametros
elegidos que representan el progreso hacia el objetivo.

* Criterios de eleccion de diferentes alternativas. Los criterios para la eleccion
de una alternativa o curso de accion, como es lograr la maxima utilidad econoé-
mica o el minimo costo, son simples ejemplos de las reglas que se pueden apli-
car en situaciones de decision con un solo objetivo. En situaciones que impli-
can objetivos multiples, cada miembro del cuadro de objetivos puede dar lugar
a un criterio diferente de eleccion.

Es decir, que diferentes ejecutivos estableceran diferentes prioridades; es mas,
el criterio que escoge un ejecutivo puede reflejar su actitud hacia el riesgo de tal ma-
nera que un ejecutivo podra inclinarse por aventurarse un pocoy, por lo tanto, elegi-
ra un criterio de eleccion que implique un mayor grado de riesgo en condiciones de
cierta inseguridad, mientras que otro podra ser mas conservador, siendo ésta una de
las principales areas en las que la conducta y las actitudes humanas influyen el pro-
greso de la toma de decisiones en las empresas.

Una vez establecidas las alternativas relevantes o factibles de solucion del pro-
blema, se comparan y evaluan, para elegir, en ocasiones, la que produzca:

* Los resultados mas favorables; o bien,

* Los resultados menos desfavorables.

De conformidad con la mas alta clasificacion total sobre su esfuerzo, costo y
evaluacion del riesgo, asi como guiado por las metas y objetivos preestablecidos por
la empresa, la relacion que existe entre las alternativas relevantes y resultados se
puede basar en las condiciones siguientes:

* Condiciones de certidumbre. Cuando el ejecutivo decidor tiene conocimiento
exacto y especifico para cada alternativa factible de solucion.

* Condiciones de riesgo. Cuando el ejecutivo decidor tiene conocimiento esti-
mado de las probabilidades de ocurrencia de los resultados posibles de las al-
ternativas factibles de solucion.

* Condiciones de incertidumbre. Cuando el ejecutivo decidor no tiene conoci-
miento, en lo absoluto, de la probabilidad de ocurrencia de los resultados po-
sibles de las alternativas factibles de solucion.

* Condiciones de conflicto. Cuando el ejecutivo decidor se enfrenta a problemas
de guerra civil, guerra mundial, terremotos.
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* Recopilacion de datos significativos. Para el logro de metas y objetivos prees-
tablecidos por la empresa, es necesario solucionar los problemas que se pre-
sentan dentro de la organizacion mediante la toma acertada de decisiones; al
efecto, se rednen datos, antecedentes e informes descriptivos y numéricos im-
portantes, oportunos, veraces y suficientes en cantidad y calidad, internos y
externos.

Es decir, que se requiere de una técnica organizada para proveer a ejecutivos
(que intervengan en la administracion de la empresa y que toman decisiones) de da-
tos, antecedentes, apuntes e informes internos y externos, oportunos, confiables,
selectivos, relevantes, integros, comprensibles, accesibles y claros, necesarios para
tomar decisiones acertadas.

* Informacién oportuna. Para que cumplan su misién deberan proveerse en
tiempo.

* Informacion confiable. Digna de confianza, para que sirva de herramienta
profesional en la toma de decisiones.

* Informacion selectiva. Informacion que, precisamente, necesitan los ejecuti-
vos: informacion lo suficientemente digerida.

* Informacioén relevante. Es significativa, destaca la informacion importante y
desecha la que no lo es.

* Informacion integra. La informacion debera contener todos los antecedentes,
datos y elementos de juicio de manera completa.

* Informacion comprensible. Con terminologia simple y sencilla, no técnica,
para que sea util en la toma de decisiones.

Técnicas e instrumentos utilizados en el analisis financiero
para la toma de decisiones en las organizaciones

El analisis financiero para Perdomo (2004), consiste en recopilar los estados fi-
nancieros para comparar y estudiar las relaciones existentes entre los diferentes
grupos de cada uno y observar los cambios presentados por las distintas operacio-
nes de la empresa. La interpretacion de los datos obtenidos, mediante el analisis fi-
nanciero, permite a la gerencia medir el progreso comparando los resultados alcan-
zados con las operaciones planeadas y los controles aplicados, ademas informa so-
bre la capacidad de endeudamiento, su rentabilidad y su fortaleza o debilidad finan-
ciera, esto facilita el analisis de la situacion econdémica de la empresa para la toma
de decisiones.

En tal sentido, Perdomo (2004), sefala que la recopilacion de datos, antece-
dentes, apuntes e informes descriptivos y numéricos significativos, son objeto de es-
tudio y evaluacion, por un lado, de las partes que integran el todo, y por otro, estu-
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diando y evaluando conceptos y cifras econdmicas y financieras del pasado de la
empresa. Ahora bien, existen métodos y técnicas para el analisis econdémico - finan-
ciero de datos significativos para tomar decisiones. Entre las técnicas e instrumen-
tos necesarios para en analisis financiero para la toma de decisiones, se encuentran
las siguientes:

Método de analisis vertical

Para Perdomo (2004), el analisis vertical consiste en determinar la participa-
cion de cada una de las cuentas del estado financiero, con referencia sobre el total de
activos o total de pasivos y patrimonio para el balance general, o sobre el total de
ventas para el estado de resultados, permitiendo al analisis financiero las siguientes
apreciaciones objetivas:

® Vision panoramica de la estructura del estado financiero, la cual puede compa-
rarse con la situacién del sector econdmico donde se desenvuelve o, a falta de
informacion, con la de una empresa conocida que sea el reto de superacion.

* Muestra la relevancia de cuentas o grupo de cuentas dentro del estado. Si el
analista, lector o asesor conoce bien la empresa, puede mostrar las relaciones
de inversion y financiamiento entre activos y pasivos que han generado las de-
cisiones financieras.

* Controla la estructura, puesto que se considera que la actividad econdmica
debe tener la misma dinamica para todas las empresas.

* Evalua los cambios estructurales, los cuales se deben dar por cambios signifi-
cativos de la actividad, o cambios por las decisiones gubernamentales, tales
como impuestos, sobretasas, asi como va a acontecer con la politica social de
precios, salarios y productividad.

* Evalua las decisiones gerenciales, que han operado esos cambios, los cuales
se puedan comprobar mas tarde con el estudio de los estados de cambios.

* Permiten plantear nuevas politicas de racionalizacion de costos, gastos y pre-
cios y de financiamiento.

* Permite seleccionar la estructura éptima, sobre la cual exista la mayor rentabili-
dad y que sirva como medio de control, para obtener el maximo de rendimiento.

* Se aplica para estudiar y evaluar un dato, un antecedente, un informe, un estado
financiero, a una fecha fija o correspondiente a un periodo determinado del pa-
sado de la empresa. Dentro de este método de analisis vertical se encuentran los
siguientes procedimientos o herramientas profesionales: a) Por cientos finan-
cieros, b) Razones financieras, c) Razones de rotacion, d) Razones cronoldgicas,
e) Razones bursatiles, f) Razones estandar, g) Analisis fundamental, h) Analisis
técnico. Para efectuar el analisis vertical hay dos procedimientos:
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* Procedimiento de porcentajes integrales: Consiste en determinar la composi-
cién porcentual de cada cuenta del activo, pasivo y patrimonio, tomando como
base el valor del activo total y el porcentaje que representa cada elemento del
estado de resultados a partir de las ventas netas. El analisis financiero permite
determinar la conveniencia de invertir o conceder créditos al negocio; asi mis-
mo, determinar la eficiencia de la administracion de una empresa.

* Procedimiento de razones simples: El procedimiento de razones simples tiene un
gran valor practico, puesto que permite obtener un numero ilimitado de razones e
indices que sirven para determinar la liquidez, solvencia, estabilidad, solidez y
rentabilidad, ademas de la permanencia de sus inventarios en almacenamiento,
los periodos de cobro de clientes y pago a proveedores y otros factores que sirven
para analizar ampliamente la situacion econdmica y financiera de una empresa.

Método de analisis horizontal

Segun Perdomo (2004), Es un procedimiento que consiste en comparar estados
financieros homogéneos en dos o mas periodos consecutivos, para determinar los au-
mentos y disminuciones o variaciones de las cuentas, de un periodo a otro. Este analisis
es de gran importancia para la empresa, porque mediante €l se informa si los cambios
en las actividades y si los resultados han sido positivos o negativos; también permite de-
finir cudles merecen mayor atencion por ser cambios significativos en la marcha.

A diferencia del analisis vertical que es estatico porque analiza y compara datos de
un solo periodo, este procedimiento es dinamico porque relaciona los cambios finan-
cieros presentados en aumentos o disminuciones de un periodo a otro. Muestra tam-
bién las variaciones en cifras absolutas, en porcentajes o en razones, lo cual permite ob-
servar ampliamente los cambios presentados para su estudio, interpretacion y toma de
decisiones. se aplica para estudiar y evaluar dos datos, dos antecedentes, dos informes,
dos estados financieros, a distintas fechas o periodos del pasado de la misma empresa.

Dentro de este método de analisis horizontal, se encuentran los siguientes
procedimientos o herramientas: a) Aumentos y disminuciones absolutas, b) Aumen-
tos y disminuciones relativas, c) Aumentos y disminuciones mixtas.

Método de analisis historico

Se aplica para estudiar y evaluar una serie de datos, antecedentes, informes,
estados financieros, a distintas fechas o periodos del pasado de la misma empresa.
Dentro de este método estan los siguientes procedimientos:

* Tendencias absolutas (monetario, nacional y extranjero).
* Tendencias relativas (porcientos nacional y extranjero).

* Tendencias mixtas (monetario y porciento nacional y extranjero).
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Amat (2003), por su parte, considera estos métodos de la siguiente manera:

Método de analisis horizontal: Técnica que consiste en la comparacion de la
evolucién del peso de cada partida de un ejercicio a otro. Por lo cual, contempla el
estudio de los estados financieros de una sola empresa, en fechas sucesivas, a través
del calculo de los porcentajes de aumento y disminuciones y/o los porcentajes de
tendencia. Este método se considera dinamico ya que refleja los cambios experi-
mentados por los diferentes valores a través de varios periodos.

La técnica de analisis de aumento y disminuciones, consiste en comparar los
estados financieros de fechas sucesivas de una sola empresa, y calcular, las variacio-
nes que experimentan los valores de los rubros que contienen los estados financie-
ros, en cifras absolutas, relativas y razones.

Los porcentajes de tendencia, se calculan mediante de la comparacién de por
lo menos tres (3) estados financieros de fechas sucesivas, para ello se toma como
base de comparacion el ano mas antiguo de la serie de anos analizados o el que re-
presente la normalidad de la empresa, esos porcentajes se determinan dividiendo
las partidas del ano base, y el resultado se multiplica por cien (100).

Método de analisis vertical: Técnica que consiste en analizar el porcentaje que
representa cada cuenta sobre el total del balance. También se utiliza con la cuenta de
pérdidas y ganancias, se fundamenta en estudiar las relaciones que existen entre los
diversos elementos de un estado financiero correspondiente a un ano determinado.

Este método se estima estatico, por cuanto refleja la situacion financiera de
una empresa en un momento dado, comprende el estudio porcentual de los estados
financieros y el estudio de las razones financieras. El estudio porcentual de los esta-
dos financieros, estriba en determinar qué porcentaje representa cada partida indi-
vidual, del total del grupo al cual pertenece.

Cuando el balance de situacion ya esta debidamente ordenado y preparado para
el analisis, se empieza por el calculo de sus porcentajes. Para ello, se calcula el porcen-
taje que representa cada grupo patrimonial en relacion al total del activo. Por ejemplo se
puede calcular cudnto representa un activo o grupo de ellos del total del activo. Si el
analisis es del pasivo y capital los porcentajes se determinan de forma similar.

Para analizar el estado de ganancias y pérdidas, el total de las ventas o ingre-
sos se considera equivalente al 100% y luego, se calcula la proporcion de otras parti-
das de ese estado financiero con relacion a ese total.

Ratios o razones financieras

Las razones figuran entre los instrumentos mas conocidos y frecuentemente utili-
zados de analisis financiero. Consisten en un ratio el cual representa el cociente entre
magnitudes que tienen una cierta relacion y por este motivo se comparan. Por ejemplo,
si se divide el beneficio neto obtenido por la empresa por la cifra de capitales propios de
esa misma empresa, se obtiene el ratio de rentabilidad de los capitales propios:



Impacto Cientifico. Revista arbitrada venezolana
del Nucleo LUZ-Costa Oriental del Lago ~ Vol. 9 N° 1, 2014, pp. 161 - 182 169

Beneficio neto
Capitales propios

Re ntabilidad de los capitales propios =

Segun Amat (2003), los ratios no se acostumbran a estudiar solos sino que se
comparan con: ratios de la misma empresa para estudiar su evolucion, ratios presu-
puestados por la empresa para un determinado periodo. Asi, puede compararse lo
que la empresa se habia trazado como objetivo con la realidad, ratios ideales de tipo
general para comprobar en qué situacion se encuentra la empresa en relacion a lo
que se considera ideal o razonable. Por ejemplo, si en un momento dado se conside-
ra que la rentabilidad ideal de los capitales propios debe oscilar alrededor del 14% y
la empresa que se esta estudiando la tiene del 8% indica que esta obteniendo una
baja rentabilidad.

Las razones o ratios son instrumentos de analisis que, en la mayoria de los ca-
sos, proporcionan al analista indicios y sintomas de las condiciones de la empresa
cuando se interpretan en forma apropiada, también pueden senalar areas que re-
quieren investigacion y estudio mas profundos. Dado que las razones, asi como
otros instrumentos de analisis, se orientan hacia el futuro, el analista debe ser capaz
de ajustar los factores presentes en unarelacion a su forma y magnitud probables en
el futuro. También debe entender los factores que influiran sobre dichas razones en
el futuro, por lo tanto, la utilidad de las razones depende de su interpretacion inteli-
gente y diestra.

Por su parte, Gitman (2003), sefala, que la informacion contenida en los cua-
tro estados financieros basicos, es de mucha importancia para las partes interesa-
das, que necesitan tener medidas relativas de la eficiencia operativa de la empresa,
es por ello, que el analisis de los estados financieros se basa en el uso de razones o
valores relativos. El analisis de razones financieras, implica métodos de calculo e in-
terpretacion de razones financieras para analizar y supervisar el desempeno de la
empresa, donde las fuentes basicas de datos para el analisis de razones, son el esta-
do de resultados y el balance general de la empresa.

Gitman (2003), considera, que a los acreedores de la empresa, les interesa so-
bre todo la liquidez a corto plazo de la compania y su capacidad, para hacer pagos de
interésy del principal. Asi también les interesa la rentabilidad de la empresa; quieren
estar seguro de ella. Por su parte, la administracion, como los accionistas, se preo-
cupa por todos los aspectos de la situacion financiera de la entidad y trata de produ-
cir razones financieras, que sean consideradas como favorables tanto para los pro-
pietarios como para los acreedores. Ademas, la administracion usa razones para su-
pervisar el desempeno de la empresa de un periodo a otro.

El procedimiento de razones simples tiene un gran valor practico, puesto que
permite obtener un numero ilimitado de razones e indices que sirven para determi-
nar la liquidez, solvencia, estabilidad, solidez y rentabilidad, ademas de la perma-
nencia de sus inventarios en almacenamiento, los periodos de cobro de clientes y
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pago a proveedores y otros factores que sirven para analizar ampliamente la situa-
cién econdmica y financiera de una empresa.

Las razones siempre se deberian interpretar con suma cautela, ya que los fac-
tores que afectan al numerador se pueden correlacionar con aquellos que afectan al
denominador, por ejemplo, es posible mejorar la razon de gastos operativos a ven-
tas, mediante la reduccion de los costos que actian para estimular las ventas. Si la
reduccién de estos costos resulta en una pérdida de ventas o de participacion de
mercado, tal incremento en rentabilidad puede tener un efecto de detrimento sobre
las oportunidades futuras de la empresa.

Muchas razones tienen variables importantes en comun con otras razones,
por lo que tienden a variar y ser afectadas por los mismos factores. Por lo tanto, no
es necesario utilizar todas las razones disponibles para diagnosticar una condicion
determinada. Las razones, al igual que otras relaciones en el andlisis financiero, no
son significativas por si mismas y se pueden interpretar unicamente mediante su
comparacion con: razones historicas de la misma empresa, algun estandar prede-
terminado, o razones de otras empresas de la misma industria. Se requiere enton-
ces, una base de comparacion para responder a preguntas como “ées demasiado
alta o demasiado baja?” y “ées buena o es mala?”.

Efectividad de las estrategias financieras

Bodie y Merton (2003), la mayoria de los individuos conforman familias, no
obstante, hay personas que viven solas, para las finanzas, todos se clasifican como
individuos, los cuales tienen que hacer frente a cuatro tipos basicos de decisiones fi-
nancieras:

* Decisiones de consumo y ahorro: ¢ccuanta de su riqueza actual deben gastar en
consumo y cuanto de su ingreso corriente deben ahorrar para el futuro?

* Decisiones de inversién: écomo deben invertir el dinero que han ahorro?

* Decisiones de financiamiento: écuando y como deben usar el dinero de otras
personas para llevar a cabo sus planes de consumo e inversion?

* Decisiones de administracion de riesgo: écomo y en qué términos deben bus-
car disminuir las incertidumbres financieras que enfrentan, o cuando deben
aumentar sus riesgos?

Como resultado de ahorrar parte de su ingreso para usarlo en el futuro, la gen-
te acumula riqueza, la cual puede mantener en distintas formas. Una de ellas son las
cuentas bancarias, otra puede ser un bien raiz o una accién en un negocio. Todas es-
tas formas constituyen activos.

Bodie y Merton (2003), por definicion, las empresas son entidades, cuya fun-
cion primordial es producir bienes y servicios. Al igual que los individuos, las empre-
sas tienen muchas formas y tamafnos. En un extremo se encuentran los pequefios ta-
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lleres, las tiendas minoristas y los restaurantes propiedad de un solo individuo o una
familia. En el otro extremo, estan las companias gigantescas, como Mitsubishi o Ge-
neral Motors, con una fuerza laboral de cientos de miles de personas y un numero
aun mayor de duenos. La rama de las finanzas que se ocupa de decisiones financie-
ras en las empresas, se llama finanzas corporativas o empresariales.

Para poder producir bienes y servicios, todas las empresas, tanto pequenas
como grandes, necesitan capital. Los edificios, la maquinaria y otros insumos inter-
medios que se emplean en el proceso de produccion, se denominan capital fisico.
Las acciones, los bonos y los préstamos que se utilizan para financiar la adquisicion
de capital fisico, se llaman capital financiero.

La primera decision que debe tomar una empresa es, a qué negocios se dedica-
ra. Esto se denomina planeacion estratégica. Debido a que ésta incluye la evaluacion
de la distribucion de los costos y beneficios a través del tiempo, es en su mayor parte
un proceso de toma de decisiones financieras.

Una vez que los directivos de una empresa, han decidido a qué negocio se de-
dicaran, deben preparar un plan para adquirir fabricas, maquinarias, laboratorios de
investigacion, salones de exhibicidn, almacenes y otros activos similares de larga
vida, y capacitar al personal que los operara. Esto se conoce como proceso de elabo-
racion del presupuesto de capital.

La unidad basica de analisis en la elaboracion del presupuesto de capital, es el
proyecto de inversion. El proceso de elaboracion del presupuesto de capital, consis-
te en identificar ideas para nuevos proyectos de inversion, evaluar éstos, decidir cua-
les emprender y después llevarlos a la practica.

Una vez que una empresa ha decidido qué proyectos desea emprender, debe
determinar como financiarlos. A diferencia de las decisiones de elaboracion del pre-
supuesto de capital, la unidad de analisis en las decisiones de estructura de capital,
no es el proyecto de inversion individual, sino la empresa en su conjunto. El punto
de partida para tomar este tipo de decisiones, es la determinacion de un plan de fi-
nanciamiento factible para la empresa. Una vez determinado este plan, el siguiente
paso es decidir la mezcla 6ptima de financiamiento.

Las empresas pueden emitir una amplia gama de instrumentos y derechos fi-
nancieros. Algunos son valores estandarizados que pueden negociarse en mercados
organizados, como acciones ordinarias, acciones preferentes, bonos y valores con-
vertibles. Otros son derechos no comerciables, como préstamos bancarios, opcio-
nes de compra de acciones para empleados, arrendamientos y pasivos de pensiones.

Segun Bodie y Merton (2003), casi todas las decisiones que se toman en una com-
pafifa, son parcialmente financieras, porque implican la realizacién de compensaciones
entre costos y beneficios distribuidos a lo largo del tiempo. Por tanto, en las companias
grandes, la mayoria de los administradores, desde el director general hasta los gerentes
de unidades individuales de produccion, unidades de marketing, laboratorios de inves-
tigacion u otros departamentos, recurre a los servicios de especialistas financieros.
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Segun Gitman (2003), la estrategia en administracion financiera, es un término
dificil de definir y muy pocos autores coinciden en el significado de ésta. No obstan-
te, la definicion de estrategia surge de la necesidad de contar con ella, indica que
ante las variaciones del entorno econdémico y financiero, asi como de las variables
sociales que afectan la administracion de las organizaciones, la estrategia es descu-
brir, programar, guiar o liderar las ideas.

El autor, considera que las estrategias para la toma de decisiones financieras
son herramientas o medios a través de los cuales se cumplen las decisiones en via de
maximizar los dividendos, en pro del desarrollo y beneficio organizacional.

Por otra parte, Van Horne y Wachowicz (2002), refiere que el gerente financiero
desempena un papel dinamico en el desarrollo de una compania moderna. Con su
creciente influencia que ahora se extiende mucho mas alla de los registros, infor-
mes, posicion de efectivo de la empresa, cuentas y obtencion de fondos, el gerente
financiero tiene a su cargo la inversion de fondos en activos y obtener la mejor mez-
cla de financiamiento y dividendos en relacion con la valuacion global de la empresa.

Por lo tanto, se puede sefialar que la inversion de los fondos en activos, determi-
na el tamano de la empresa, sus utilidades en operaciones, el riesgo del negocio y su
liquidez. La obtencién de la mejor mezcla de financiamientos y dividendos determina
los cargos financieros de la empresa y su riesgo financiero; también repercute en su
valor. Por lo cual, se requiere de una vision amplia y una prudente creatividad que in-
fluiran sobre casi todos los aspectos del negocio y de su medio ambiente externo.

Al respecto, considera Van Horne y Wachowicz (2002), que las funciones de las
finanzas comprenden tres decisiones importantes que tiene que tomar la empresa:
la decision de inversion, la del financiamiento y la de dividendos. Cada una de ellas
debe ser considerada en relacion con el objetivo de la empresa; la combinacion 6pti-
ma de las tres, producira el maximo valor de la empresa para sus accionistas. Se evi-
dencia, que debido a la relacion que existe entre las decisiones, es necesario consi-
derar su influencia en las decisiones de estrategias financieras en las empresas, €s
por ello, que se examinara cada una de ellas a continuacion:

Decision de inversion a largo plazo

Quizas es la mas importante de las tres decisiones ya considera un aspecto pri-
mordial en la inversién de capital en aquellas propuestas cuyos beneficios se obten-
dran en el futuro. Debido a que los beneficios futuros no se conocen con certeza, es
inevitable que en las propuestas de la inversion exista el riesgo, por ello, deben ser
evaluadas en relacion con el rendimiento y el riesgo esperado, pues éstos son los
factores que afectan la valuacion de la empresa en el mercado.

También forma parte de la decision de inversion, la determinacion de reasig-
nar el capital cuando un activo ya no justifica, desde el punto de vista econémico, el
capital comprometido en €l. Por consiguiente, la inversion en capital determina el
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numero total de activos que posee la compania, la composicion de los mismos y la
naturaleza del riesgo comercial de la empresa segun lo perciben los que aportan el
capital. La utilizacion de un criterio de aceptacion, o tasa de rendimientos requeri-
da, es basica para la decision de inversion.

Senala el autor, que ademas de seleccionar las nuevas inversiones, la empresa
tiene que administrar con eficiencia los activos ya existentes. Los gerentes financie-
ros tienen diversos grados de responsabilidad operativa por los activos existentes;
estan mas preocupados por el manejo de los activos circulantes que por los activos
fijos. La determinacion del nivel apropiado de liquidez es una parte muy importante
de esta administracion y su estimacion debe estar de acuerdo con la valuacion global
de la empresa, aunque los gerentes financieros tienen poca o ninguna responsabili-
dad de operacion en los activos fijos y los inventarios, cooperan en la asignacion de
capital, a estos activos debido a su participacion en las inversiones de capital.

También deben considerarse las funciones y adquisiciones, desde el punto de
vista de una decision de inversion. Es posible evaluar estas oportunidades externas
de inversion, en la misma forma general de una propuesta de inversion que se gene-
ra en forma interna ya que el crecimiento de una compafia puede ser interno, exter-
no, nacional o internacional; por lo tanto se considera el crecimiento mediante las
operaciones internacionales.

Decisiones financieras a corto plazo

Es la segunda decision de importancia de la empresa, donde la preocupacion
del gerente financiero, es determinar la mejor mezcla de financiamiento o composi-
cién del capital. Para que una compafia pueda cambiar su valor total mediante mo-
dificaciones en la composicion de su capital, debe existir una mezcla financiera 6pti-
ma, en la que se pueda llevar al maximo el precio del mercado por accion.

Es importante considerar la decisién del financiamiento, en relacion con el va-
lor global de la empresa, asi como estudiar las implicaciones de variaciones en la
composicion del capital de la empresa. Existen distintos métodos que puede em-
plear una empresa para obtener financiamiento, a corto, mediano y largo plazo.

El interés se centra no solo en ciertos apoyos a la determinacion de la valia,
sino también en los aspectos administrativos del financiamiento, al analizar las ca-
racteristicas, conceptos y problemas presentes en los métodos alternos. También la
interaccion de la empresa con los mercados de capital y el siempre cambiante medio
ambiente, en el cual se toman las decisiones financieras, debe ser considerado al
momento del financiamiento.
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Decisiones financieras a largo plazo con politicas
de dividendos

La tercera decision importante de la empresa es su politica de dividendos. Esta
incluye el porcentaje de utilidades a pagar a los accionistas mediante dividendos en
efectivo, la estabilidad de los dividendos absolutos en relacion con una tendencia, di-
videndos en acciones y division de acciones, asi como las readquisicion de acciones.

La razén de pagos de dividendos determina el importe de las utilidades reteni-
das en la empresa y tiene que evaluarse, a partir del objetivo de aumentar al maximo
lariqueza de los accionistas. El valor de un dividendo para los accionistas, cuando lo
tenga, debe ser considerado contra el costo de oportunidad de las utilidades reteni-
das, que se pierden como un medio de financiamiento mediante el capital en accio-
nes comunes. Por consiguiente, es obvia que la decision de dividendos debe ser ana-
lizada a partir de la decision de financiamiento.

Por tanto, se observa que la administracion financiera, comprende la solucion
de las tres decisiones. Juntas determinan el valor que la empresa tiene para sus ac-
cionistas. Suponiendo que €l objetivo sea maximizar este valor, la empresa debe es-
forzarse para lograr la combinacion 6ptima de las tres decisiones correlacionadas,
solucionadas en forma conjunta. Por ejemplo, la decision de invertir en un nuevo
proyecto de capital necesita el financiamiento de la inversion.

Asuvez, la decision financiera influye sobre la de dividendos y recibe al mismo
tiempo su influencia, pues las utilidades retenidas que se utilicen en el financiamien-
to interno representan dividendos perdidos por los accionistas.

Por ultimo, se hace mencion a otro topico manejado en esta investigacion, re-
ferente al sector cajas de ahorro de las Instituciones de Educacion Superior Publica
del municipio Cabimas, del estado Zulia. Las cajas de ahorro, fondos de ahorro y
asociaciones de ahorro similares

Decisiones de financiacion en las cajas de ahorro

Segun Garcia (2006), toda gestion financiera implica la toma de decisiones ra-
cionales en dos grandes areas: Seleccion de las inversiones y los recursos necesarios
para su financiacion. Ello exige previamente definir de manera clara y precisa, el ob-
jetivo al que debe responder la gestion. Las decisiones financieras responden al ob-
jetivo de contribuir a la generacion de riqueza, a la creacion de valor para los propie-
tarios de la organizacion. El objetivo de la empresa se define en términos de la crea-
cion de valor.

* La maximizacion del valor econémico creado por la empresa, se convierte asi
en el objetivo ultimo al que deben responder las decisiones financieras, al ase-
gurar el empleo mas eficaz de los recursos disponibles.
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* La toma de decisiones financieras o de inversion es la principal responsabili-
dad del consejo de administracién de las cajas de ahorro, la cual afecta la
cuantia de la corriente de ganancias y el grado de riesgo de la empresa.

* Los individuos, por lo general, no canalizan sus ahorros de forma directa ha-
cia bienes de capital, sino que lo hacen de forma indirecta a través de los acti-
vos o instrumentos financieros. Esto es, los individuos compran acciones y bo-
nos, depositan sus ahorros en las entidades financieras. (Tabla 1-Grafico 1)

En cuanto a la variable toma de decisiones, se evidencia un promedio de 3.68,
con una muy baja dispersion de 0.35; ubicandose dentro de la categoria alta; afir-
mando que las técnicas e instrumentos utilizados en el andlisis financiero para la
toma de decisiones; de la misma forma, aplican la efectividad de las estrategias fi-
nancieras, los cuales son fundamentales para el desarrollo de la toma de decisiones
dentro de las instituciones analizadas.

Los resultados coinciden con los hallazgos de Salazar (2007), quien sefiala que
la toma de decisiones contribuye a los procesos gerenciales, logrando de ésta mane-
ra, que se dirijan las acciones organizacionales en consonancia con los objetivos
planteados.

Tabla 1. Variable: Toma de decisiones

Dimensiones Promedio Desviacion
Técnicas e instrumentos utilizados en el analisis 3,43 0,51
financiero para la toma de decisiones
Efectividad de las estrategias financieras 3,94 0,19
Promedio General 3,68 0,35

Fuente: Los autores (2013).
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Grafico 1. Variable: Toma de decisiones
Fuente: Los autores (2013).
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En consideracion a lo anterior, plantea Perdomo (2004), que la toma de deci-
siones, consiste en elegir de un conjunto de alternativas factibles, la mejor, median-
te un proceso de recopilacion de datos significativos, andlisis, planeacion y control
financiero e implantacion de la accion necesaria, para solucion de problemas y logro
de metas y objetivos preestablecidos por la empresa.

La comparacion de la informacion que indica los procedimientos probables de
varias alternativas, tiene como finalidad determinar cudl es la alternativa que con
mayor satisfaccion logra o cumple con los objetivos deseados; desde luego, la elec-
cion esta influida por la apreciacion relativa y la conducta y actitud personal del de-
cisor o decisores. En lo que se refiere al segundo objetivo especifico, orientado a
identificar las técnicas e instrumentos utilizados en el analisis financiero para la
toma de decisiones en las instituciones objeto de estudio, se presentan los siguien-
tes resultados: (Tabla 2-Grafico 2)

Tabla 2. Dimension: Técnicas e instrumentos utilizados en el analisis
financiero para la toma de decisiones

Indicadores Promedio Desviacion
Método vertical 3,38 0,57
Método horizontal 2,80 0,63
Ratios o razones financieras 4,10 0,32
Promedio General 3,43 0,51

Fuente: Los autores (2013).

0,51
. . Promedio

Desviaciéon

3,1 3,2 3,3 3,4 3,5 3,6 3,7 3,8 3,9 4

Grafico 2. Dimensién: Técnicas e instrumentos utilizados en el analisis financiero
para la toma de decisiones

Fuente: Los autores (2013).
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Para la dimension técnicas e instrumentos utilizados en el analisis financiero
parala toma de decisiones, se evidencia un promedio de 3.43, con una muy baja dis-
persion de 0.51; ubicandose dentro de la categoria alta; afirmando que dentro de las
instituciones analizadas se ejecuta el método vertical, horizontal y los ratios o razo-
nes financieras.

El analisis financiero para Ortiz (2005), consiste en recopilar los estados finan-
cieros para comparar y estudiar las relaciones existentes entre los diferentes grupos
de cada uno y observar los cambios presentados por las distintas operaciones de la
empresa. La interpretacion de los datos obtenidos, mediante el analisis financiero,
permite a la gerencia medir el progreso comparando los resultados alcanzados con
las operaciones planeadas y los controles aplicados, ademas informa sobre la capa-
cidad de endeudamiento, su rentabilidad y su fortaleza o debilidad financiera, esto
facilita el analisis de la situacion econdémica de la empresa para la toma de decisio-
nes. (Tabla 3-Grafico 3)

Tabla 3. Indicador: método vertical

[tems Promedio Desviacién
1 4,10 0,32
2 3,20 0,63
3 3,20 0,63
4 3,20 0,63
5 3,20 0,63
Promedio General 3,38 0,57

Fuente: Los autores (2013).
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Grafico 3. Indicador: Método vertical

Fuente: Los autores (2013).
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Para el indicador método vertical, arrojé un promedio de 3.38, con una muy
baja dispersion de 0.57; ubicandose dentro de la categoria moderada; afirmando que
la caja de ahorro analiza sus estados financieros a través del método de analisis ver-
tical y luego decide en funcion de los resultados arrojados; adicionalmente, el anali-
sis vertical, por ser un método estatico al reflejar la situacion financiera de la caja de
ahorro en un momento dado, permite tomar las decisiones a tiempo en las mismas.

Del mismo modo, sefalan que la técnica de andlisis vertical se emplea en la
caja de ahorro para analizar el porcentaje que representa cada partida sobre el total
del balance general, para tomar decisiones y, para analizar el estado de ganancias y
pérdidas de la caja de ahorro, el total de los ingresos se considera equivalente al
100% y luego, se calcula la proporcion de otras partidas de ese estado financiero con
relacion a ese total, para tomar decisiones; ademas, la caja de ahorro utiliza el méto-
do de analisis vertical en sus estados financieros para la toma de decisiones.

Para Perdomo (2004), el analisis vertical consiste en determinar la participa-
cion de cada una de las cuentas del estado financiero, con referencia sobre el total de
activos o total de pasivos y patrimonio para el balance general, o sobre el total de
ventas para el estado de resultados. (Tabla 4-Grafico 4)

Tabla 4. Indicador: Método horizontal

{tems Promedio Desviacion
6 2,80 0,63
7 2,80 0,63
8 2,80 0,63
9 2,80 0,63
Promedio General 2,80 0,63

Fuente: Los autores (2013).
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Grafico 4. Indicador: Método horizontal

Fuente: Los autores (2013).
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Para el indicador método horizontal, se alcanzé un promedio en las respuestas
de los encuestados de 2.80, con una muy baja dispersion de 0.63; ubicandose dentro
de la categoria moderada; afirmando que la caja de ahorro analiza sus estados fi-
nancieros a través del método de analisis horizontal y luego decide en funcién de los
resultados arrojados; igualmente, aplica la técnica de analisis horizontal en sus es-
tados financieros, por ser un método dinamico y permitirle tomar decisiones, al po-
der observar los cambios ocurridos en los diferentes periodos econdémicos.

Adicionalmente, los encuestados sefialan que la caja de ahorro emplea esta técni-
ca de analisis de aumento y disminuciones, para comparar los estados financieros de
fechas sucesivas de la institucion, y calcular, las variaciones que experimentan los valo-
res de los rubros que contienen los estados financieros, para tomar decisionesy, toma
en cuenta los resultados del analisis horizontal, para facilitar la toma de decisiones.

Es un procedimiento que consiste en comparar estados financieros homogéneos
en dos o mas periodos consecutivos, para determinar los aumentos y disminuciones o
variaciones de las cuentas, de un periodo a otro. Este analisis es de gran importancia
para la empresa, porque mediante €l se informa si los cambios en las actividades y si los
resultados han sido positivos o negativos; también permite definir cuales merecen ma-
yor atencion por ser cambios significativos en la marcha. (Tabla 5-Grafico 5)

Tabla 5. Indicador: Ratios o razones financieras

Items Promedio Desviacion
10 4,10 0,32
11 4,10 0,32
12 4,10 0,32
13 4,10 0,32
14 4,10 0,32
15 4,10 0,32
16 3,20 0,63
17 4,10 0,32
18 5,00 0,00

Promedio General 4,10 0,32

Fuente: Los autores (2013).
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Grafico 5. Indicador: Ratios o razones financieras

Fuente: Los autores (2013).

En cuanto al indicador ratios o razones financieras, se alcanz6 un promedio de
4.10, con una muy baja dispersion de 0.32; ubicandose dentro de la categoria alta;
afirmando los encuestados que la caja de ahorro analiza sus estados financieros a
través de razones financieras, como solvencia, liquidez, endeudamiento a corto y
largo plazo, rentabilidad, entre otras, las cuales le permite tomar decisiones, y asilo
hace; también, indican que las razones son instrumentos de analisis que le propor-
cionan al analista de la caja de ahorro indicios y sintomas de las condiciones de ésta.

De igual forma, sefialan que en la caja de ahorro se interpretan las razones fi-
nancieras en forma apropiada, las cuales llevan a tomar decisiones de acuerdo a los
resultados obtenidos; del mismo modo, las razones aplicadas a la caja de ahorro han
sefialado areas que requieren investigacion y estudio mas profundos y, se han toma-
do decisiones importantes de financiamiento en la caja de ahorro de acuerdo a los
indices obtenidos en las razones financieras que se han implementado.

Ademas de lo planteado, los encuestados sehalan que los indicadores financie-
ros que se aplican al analisis de los estados financieros de la caja de ahorro, para to-
mar decisiones son: razones de solvencia y liquidez, razones de actividad, razones de
endeudamiento, y las razones de rentabilidad y, se aplican e interpretan las razones fi-
nancieras para analizar y supervisar el desempeno de dichas empresas, donde las
fuentes basicas de datos para el analisis de razones, son el estado de resultados y el
balance general. Por su parte, las razones simples tiene un gran valor practico para la
caja de ahorro, puesto que permite obtener un ndmero ilimitado de razones e indices
que sirven para determinar la liquidez, solvencia, estabilidad, solidez y rentabilidad,
los periodos de cobro de los préstamos que ha otorgado y pago a proveedores.

Las razones permiten en general obtener informacion que sirven para analizar
ampliamente la situacion economica y financiera de la caja de ahorro. Segin Amat
(2003), los ratios no se acostumbran a estudiar solos sino que se comparan con: ra-
tios de la misma empresa para estudiar su evolucion, ratios presupuestados por la
empresa para un determinado periodo. Asi, puede compararse lo que la empresa se
habia trazado como objetivo con la realidad, los ratios son ideales de tipo general
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para comprobar en que situacion se encuentra la empresa en relacion a lo que se
considera ideal o razonable.

Las razones son instrumentos de analisis que, proporcionan al analista indi-
cios y sintomas de las condiciones de la empresa cuando se interpretan en forma
apropiada, también pueden senalar areas que requieren investigacion y estudio mas
profundos. Dado que las razones, asi como otros instrumentos de analisis, se orien-
tan hacia el futuro, el analista debe ser capaz de ajustar los factores presentes en una
relacion a su forma y magnitud probables en el futuro.

Conclusiones

Con mucha frecuencia se emplean los métodos vertical, horizontal, asi como
ratios o razones financieras; logrando de ésta manera, tomar decisiones acertadas
en el area contable y financiera en las instituciones objeto de estudio.

Las razones son instrumentos de analisis que, proporcionan al analista indi-
cios y sintomas de las condiciones de la empresa cuando se interpretan en forma
apropiada.

Afirman los encuestados que la caja de ahorro analiza sus estados financieros
a través de razones financieras, como solvencia, liquidez, endeudamiento a corto y
largo plazo, rentabilidad, entre otras, las cuales le permite tomar decisiones, asi
también, indican que las razones son instrumentos de analisis que le proporcionan
al analista de la caja de ahorro indicios y sintomas de las condiciones de ésta.

De igual forma, senalan que en la caja de ahorro se interpretan las razones finan-
cieras en forma apropiada, las cuales llevan a tomar decisiones de acuerdo a los resulta-
dos obtenidos. Asi también, la técnica de analisis vertical se emplea en la caja de ahorro
para analizar el porcentaje que representa cada partida sobre el total del balance gene-
ral, para tomar decisiones y, para analizar el estado de ganancias y pérdidas.
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