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Prefacio

El Servicio de Extension Agricola (SEA) del Colegio de Ciencias Agricolas de la Universidad de
Puerto Rico en Mayagliez se esfuerza por mejorar el bienestar del agricultor mediante la
ensefanza y divulgacion de tecnologias y practicas administrativas que fortalecen la gestion de
su negocio. Esto contribuye a que se logre un estado de buena situacion del(de la)
agroempresario(a), su familia, su comunidad y la economia del pafs.

El Proyecto 2021 Outreach and Assistance for Socially Disadvantaged Farmers and Ranchers and 1 eterans,
fondos USDA/OPPE mediante acuerdo con el SEA, ha hecho posible la ensefianza de aspectos
administrativos y financieros a los agroempresarios, apoyando asi a la agricultura de Puerto Rico
para que se encamine hacia una estable financieramente y que sea competitiva. Desde el 2021 se
han impactado agroempresarios(as) mediante capacitaciones presenciales ofrecidas en diversas
localidades, capacitaciones a distancia, visitas a la pagina de internet que sirve como repositorio
de los materiales educativos desarrollados, y varias conferencias. Todas las actividades han tenido
como finalidad mejorar las destrezas administrativas contribuyendo a que el(la)
agroempresario(a) entienda su situacioén financiera y su analisis, y pueda utilizar los documentos
para tomar decisiones tendientes a mejorar la rentabilidad del negocio agricola.

El personal docente del departamento de Economia Agricola y Sociologia Rural ha preparado
las capacitaciones sobre los temas que se comprende en esta publicacion en la cual se definen y
explican los conceptos de manera clara, relevante y accesible. Para facilitar el entendimiento se
proveen diagramas que complementan el material escrito, se dan ejemplos y se proveen ejercicios
en cada seccion. La publicacién provee varios enlaces para que el(la) agroempresario(a) acceda
la pagina electrénica del Sistema de Registros Contables y el  Manual del Usuario del Registro
desarrollados por las doctoras Alexandra Gregory Crespo, Myrna Comas Pagan y Gladys M.
Gonzalez Martinez.

Es importante que el(la) agroempresario(a) dedique tiempo en su oficina a llevar los registros y
su analisis. Aunque no sea su tarea preferida es importante tener lista la informaciéon necesaria
para preparar informes requeridos por diferentes oficinas, para solicitar crédito y para cumplir
con sus responsabilidades, as{ como conocer la salud financiera de su agronegocio. Los registros
son esenciales en la toma de decisiones administrativas. Un Sistema de registros financieras apoya
la identificaciéon de la actividad mas rentable versus la perdidosa, en la determinacion de los
costos y por tanto determinar precio minimo de venta, ver las tendencias, el progreso financiero
del agronegocio, su solvencia y liquidez y en la revisiéon del Plan de Negocios mediante las
actividades de control.

Debido a la naturaleza de la agricultura hay una tendencia a que los(as) agroempresarios(as)
dediquen una porcion considerable de su tiempo a todas las actividades necesarias para cultivar,
cuidar, cosechar y comercializar productos agricolas. Para garantizar la eficiencia, la rentabilidad
y la sostenibilidad del negocio agricola y ser exitoso debe también separar tiempo para las tareas
administrativas entre las cuales estan la planificacioén, toma de decisiones, coordinacion, atencion
a clientes, finanzas, supervision, estrategia y otros entre los cuales se destaca llevar los registros
financieros y su analisis. Invito a los agroempresarios a que dediquen tiempo a estudiar esta
publicacion y ponerla en practica utilizando las herramientas preparadas para esta funcion.



Vi



Tabla de Contenido

PILEEACIO wiiiiiiiiiiiici e s s v
A.  Analisis FINANCIEIO.........c.cciiiiiiiiiiiiiiiiiii 1
B. Razones FiNanCieras............cccooiiiiiiiiiiiiiiiiiiiicc e 8
C. Razones de Liquidez .........cccocoiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeeteeeeee et e 9
1. RAZON COTTICMLE weviuiiiniiieiieiieiteetee ettt ettt et e e et e saeeseneesaeeenne 9
2. Prueba ACIAA cuiiiiiiiiiiii e 10
3. Capital de Trabajo NetO....cccoviiiiiiiiiiiiiii 11
4. Razoén de Capital de Trabajo Neto vs Ingreso Bruto ..o, 12
D. Razones de SOIVeNCia...........cccouiiiiiiiiiiiiiiiii 14
5. Razén deuda aCtiVO....cc.eeuiiiirieiiiiiiiicitecet e 14
6. Razén Equidad ACtIVOS ....c.coiiiiiiiiiiiiiiiiiiiicicc 15
7. Razén Deuda Equidad......cocooieiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiicccececc e 16
Ejercicio de practica 1: LiquideZz y SOIVeNCIa..........ccccccueviinieiiiiiiiniiiiciinicieeiceeeeeen 18
D. Razones de Rentabilidad.............ccoceiiiiiiiiiiiiiiiiiciieceeeceeee e 20
8. INGLESO NELO weiuiiiiiiiiiiicieetee ettt e et 20
9. Tasa de Retorno de 10S ACHVOS.c..eoieriieriiiiiniieiieieriet et 20
10. Tasa de Retorno de la Equidad ... 21
11. Margen de GANANCIA c...erueeviiiieiieiieieeiee ettt 22
12. EBITDA - o 22
E. Razones de Capacidad de Pago............ccccoiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiicce 24
13. Capacidad de Pago de la Deuda de Capital......c..ccceoeeviieiinieniniiinieiieieniciennn 24
14. Margen de Pago de la Deuda de Capital........coceevieiiiiiniiniiniiiniciiinicniciceiceeene 24
15. Margen de Reemplazo .....cccccuiviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiicicccc e 25
16. Razon de Cobertura de Pago de la Deuda......ooveeeiiiiiiniiiiiiiiiiiiiiiiiicicceeee, 25
17. Razon de Margen de Reemplazo ....o..eeueeeueeiiniiniiiiiniinicicieciecceececc e 26
F. Razones de Eficiencia Financiera .............cccccooiiiiiiiiiii 27
18. Tasa de Rotacion de Activos o Tasa de Conversion de ACtivos......eeeveeeeeerveeneenne. 27
19. Razon Gastos OPeracionales .......oecueeveieieerieiiieniieiiesee ettt 28
20. Razon Depreciacion. ... ...ccuiiiiiiiiiiiiiiiiiiiciiesicce e 28
21. Indice de Cobertura de TNtErESES. .....vurvvrrverrrrreriseresereeseesesesssesessaessssse s sesenaans 28
Compendio de Razones Financieras .............coccooiiiiiiiiiiiiniiiiiiicccccee e 30
G. Sistema de Registros Contables y Financieros para Fincas ............ccccoceeiiinnn. 31

vii



Ejercicio de Practica 2: LiquideZz y SOIVeNCIa ..........ccceeeviiiniiiiiiiniiiiieiicceceeceeseeeeen 33

H. ADALISTS ..ottt ettt et e bt e sbe e e st e saeeeeas 36
Ejercicio de PractiCa 3 ........coooiiiiiiiiiiiieeieeeee ettt ettt et et s 37
L. REFEICICIAS ...eeiuiiiiiiiiiiiiie ettt ettt ettt e et e et e e et e e e st e e abeesaeeesbaeeeas 38
Anejo 1. Resumen FINancIero ........cciiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiicicccc e 39
Anejo 2. Estado de Flujo de EfeCtiVo ....coiiiiiiiiiiiniiiiiiiiiciicieccicctceceeee e 40
Anejo 3. Estado de Situacion FINanciera .......ocveeviciiiiiiiiiiiiiiiiiiiicicciccccccee 41

viii



A. Analisis Financiero

El analisis financiero es el proceso de examinar los registros de producciéon y mercadeo de una
empresa agricola para evaluar su estabilidad financiera, tomar decisiones y hacer predicciones
sobre el futuro. El analisis financiero se realiza para conocer la situacion real de la agroempresa
en términos monetarios, que incluye todo el dinero en efectivo y todas las propiedades y
posesiones de la agroempresa. Una empresa va mas alla del dinero en efectivo o ganancia que se
genera. LLa metodologifa de analisis financiero que se incluye en este documento es el mismo que
realizan las instituciones financieras para otorgar préstamos y los inversionistas para tomar
decisiones.

Al realizar el analisis financiero debemos contar con los registros contables de la agroempresa.
Cabe mencionar que cada uno de estos registros contables tienen un propésito, aunque se
pudiese pensar que son similares, son complementarios y cada uno tiene su importancia. En este
documento solo estaremos realizando el analisis financiero y no estaremos discutiendo cémo
preparar los registros contables.

Antes de comenzar discutiendo los registros contables debemos mencionar que existen varios
tipos de contabilidad:

e Contabilidad del negocio o administrativa

e Contabilidad contributiva, para propésitos de pago de impuestos
e Contabilidad financiera

e Contabilidad de costos

e Contabilidad forense

En esta publicacion sélo se presentara la contabilidad del negocio o administrativa y la
contabilidad financiera. Aunque la contabilidad contributiva tiene términos y reglas similares a
la del negocio y financiera se necesita conocimiento en las leyes contributivas aplicables para
llevar la misma.

Los registros contables que se evaltan principalmente son:

e Resumen Financiero (Anejo 1) — presenta los ingresos, los gastos, la ganancia o la
pérdida de la agroempresa durante un periodo. Provee informacién sobre la operacion
de la agroempresa, su eficiencia y desempefio. También se le conoce como Estado de
Ingresos y Gastos.

e Estado de Flujo de Efectivo (Anejo 2) - incluye todas las transacciones en efectivo
que realiza la agroempresa. Las transacciones en este registro se clasifican en

o Actividades Operacionales — incluye transacciones de ventas de productos o
servicios y compra de insumos o servicios.

o Actividades de Inversion - incluye transacciones relacionadas con la venta y

adquisiciéon de activos fijos e intermedios. Por ejemplo: venta o compra de

ranchos, maquinaria, herramientas, estructuras, animales de reproduccién y

productores, tierra, plantas o arboles perennes, charcas, canales de riego y cercas.




o Actividades Financieras incluyen transacciones relacionadas con préstamos e
incentivos. Por ejemplo, dinero proveniente de préstamos e incentivos, dinero
pagado a préstamos, pagos de dividendos.

e Estado de Situacion Financiera (Anejo 3) - presenta una radiografia de lo que
tiene y debe la empresa en un momento dado. Este registro contable es un resumen del
inventario de la empresa, recordando que el inventario es el registro contable que incluye
el detalle de cada uno de los activos y pasivos.

Antes de comenzar a demostrar como se calculan las razones financieras debemos repasar
algunas definiciones que se utilizan en los registros contables, especificamente en el inventario y
estado de situacion financiera. Debemos conocer las definiciones de los tipos de activos y pasivos
para poder preparar estos registros contables. Los recursos que posee la empresa para operar se

conocen como activos. Estos se clasifican como:

o Activos corrientes - son el efectivo, asi como todos aquellos activos que se
pueden convertir en efectivo rapido o que se van a utilizar en menos de 1 afio.
o Activos intermedios o de trabajo — estos son maquinaria, vehiculos, equipo y
animales que contribuyen al proceso productivo y no estan anclados en la tierra.
o Activos fijos — son la tierra y los activos enclavados a esta.

Las deudas que poscee la empresa se conocen como paSiVOS. Estas se clasifican como:

o Pasivos de corto plazo — son las deudas que se deben pagar en menos de 1
aflo.

o Pasivos de plazo intermedio — son las deudas que vencen de uno a siete afios

o Pasivos de largo plazo — son las hipotecas y préstamos que vencen en mas de
siete afios.

Una vez se calcula el total de activos y el total de pasivos se puede determinar el Haber Neto o
Equidad, en inglés owners equity. Esta es la porcion de los activos que le perteneceria al duefio(a)
de la agroempresa si tuviera que liquidarla. Por ejemplo, usted puede realizar una bisqueda en la
internet sobre la equidad (owners equity) de una empresa o inclusive de su duefio y le mostrara la
cantidad de dinero que cuenta la empresa o el duefio(a) respectivamente.

Es importante reconocer que la contabilidad agricola tiene unas pequenas diferencias a la
contabilidad que se ofrece en las escuelas de administracion de empresas. La diferencia mas
notable es la clasificacion de activos y pasivos intermedios que en la contabilidad no se utilizan,
pero si en la contabilidad agticola del negocio.

La Figura 1 presenta cada una de las categorias de activos de las agroempresas con distintos
ejemplos para las agroempresas mientras que la Figura 2 presenta las categorias de pasivos con
sus respectivos ejemplos.
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Figura 1: Tipos de activos y ejemplos para agroempresas

Figura 2: Tipos de pasivos y ejemplos para agroempresas



El Cuadro 1 presenta el Estado de Situacién Financiera para poder calcular las razones financieras
de liquidez y solvencia. En ocasiones si la empresa es nueva se le requerira que haga uno proyectado.

Cuadro 1: Estado de Situacién Financiera*®

ACTIVOS PASIVOS
Activos Corrientes Valor Pasivos Corrientes Valor
1. a. g.
2. b. h.
A. 'I:Otal de Activos A=a+b E. T-otal de Pasivos E=g+h
Corrientes Corrientes
Activos Intermedios Valor Pasivos Intermedios Valor
1. C 1. i
2. d 2. j
B. Total c.le Activos B=c+d F. Total c!e Pasivos F=i+]
Intermedios Intermedios
Activos Fijos Valor Pasivos Fijos Valor
1. e 1. k.
2. f 2. L.
C. Total de Activos Fijos C=e+f G. Total de Pasivos Fijos G=k+1
D. TOTAL DE
ACTIVOS D=A+B+ C |H. TOTAL DE PASIVOS H=E+F+G
HABER NETO (Net Wottb) = TOTAL DE ACTIVOS —- TOTAL DE PASIVOS D-H

*El uso de colores se utiliza para visualizar la diferencia entre los tipos de activos y pasivos

En ocasiones, en las agroempresas se omiten activos que tienen importancia monetaria. Por
ejemplo, algunos activos que se suelen omitir son:

e Productos listos para la cosecha

e (Cercas de la finca, tanto exteriores e intetiores

e Semillas producidas en la finca y para uso de la finca

e Arboles

e Mejoras a activos fijos

A continuacion, presentamos varios ejemplos de como la omision de estos activos pueden
afectar el Haber Neto de la finca.

(1) Productos listos para cosechar (en tres meses 0 menos, activo corriente): si por ejemplo

@

sabemos que estaremos cosechando 500lbs de un producto en los proximos 3 meses o
menos, debemos asignarle un precio para estimar el valor del producto. Se le debe asignar el
precio de venta del mercado: por ejemplo, si se fuese a vender a $2.00/1b el valor del
producto en el estado de situacion financiera es de $1,000 (5001bs x $2.00/1b).

Cercas de la finca (tanto exteriores e interiores, activo fijo): a éstas hay asignarle un valor
monetario. Por ejemplo. si tuviésemos 2 fincas idénticas una tiene cerca exterior y otra no,
¢cual compraria? Posiblemente la que tiene cerca por que no tienen que incurrir en un gasto
adicional para cercar la misma. Es por esto por lo que hay que asignatles un valor a las cercas,
esto es recordando el material que se utilizé para construir la misma. Por ejemplo, el
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presupuesto modelo de cercas utilizando postes tratados indica que el costo de
establecimiento es de $377.75 para cada 200 pies lineales. Supongamos que tenemos 10,000
pies lineales el valor de la cerca es de $18,887.50 ([10,000 +200] x $377.75).

(3) Semillas producidas en la finca y para uso de la finca (activo corriente): muchos

agricultores(as) utilizan semillas que tienen en su finca como por ejemplo la semilla de
platanos. Aunque, utilicemos las semillas en nuestra finca, tenemos que contabilizarlas e
incluir en el inventario y Estado de Situacién Financiera. Tenemos que asumir que de no
utilizarla se puede vender o pensar que de no contar con ella tenfa que compratrla y tener un
gasto adicional. Por ejemplo, si contamos con 15,000 semillas de platano para cultivar en los
proximos 3 meses, el precio de venta segun el presupuesto modelo de platano es de
$0.80/semilla, quiere decir que el valor de las semillas es de $12,000 (15,000 x $0.80).

4) Arboles (activo fijo): al igual que los animales forman parte del inventario de la finca los
arboles forman parte del inventario. Tenemos que contabilizar el nimero de arboles y
asignarles un valor. El valor dependera de la edad del arbol, si no esta en produccion el valor
es menos que cuando esta produciendo. No existe una férmula o tabla para asignatle valor,
una forma de asignarle valor es tomando como referencia lo que se ha invertido en ese arbol,
incluye los gastos de compra, manos de obra por la siembra y su mantenimiento. Por
ejemplo, segin el presupuesto modelo de guanabana el establecimiento de 1 arbol es de
$39.05, si sembramos 5 cuerdas (590 arboles) en el Estado de Situacion Financiera debemos
incluir $23,039.50. Es decir, si el arbol tiene 1 afio podemos adjudicar ese valor. Debemos
recordar que los arboles deprecian y a pesar de que afiadimos valor segin pasan los afios por
el mantenimiento tenemos que ir depreciando al mismo tiempo. Y si estan enclavados son
activos fijos y sujetos a depreciacion, como dice ahi.

En estos cuatro ejemplos de posibles omisiones en el inventario y Estado de Situacién Financiera,

hubiese resultado en $54,927 menos en activos de la empresa ($1,000 + $18,887.50 + $12,000 +
$23,039.50). Recordando que los ejemplos (1) y (3) afecta los activos corrientes y el (2) y (4) afecta
los activos fijos.

En los Cuadros 2 y 3 se incluyen 2 ejemplos de Estados de situacion financiera la primera omite
todos los ejemplos mencionados anteriormente y la segunda incluye los ejemplos que se omitieron
en la primera. Podemos observar que el primer Estado de Situacién Financiera (



Cuadro 2) estima el Haber Neto en $18,000 mientras que la segunda (
Cuadro 3) lo estima en $78,927, una diferencia de $54,927.

Lo importante es que los agroempresarios(as) no omitan ningin activo o pasivo en el inventario o
el Estado de Situacion Financiera. Mas adelante vamos a ver como puede afectar las
razones financieras esta omision.




Cuadro 2: Estado de situacion Financiera omitiendo activos de los ejemplos anteriores: (1) al (4)

ACTIVOS PASIVOS
A. 'I:otal de Activos $15,000.00 E. T.otal de Pasivos $2,000.00
Corrientes Cotrientes
B. Total Qe Activos 10,000.00 F. Total c!e Pasivos 15,000.00
Intermedios Intermedios
C. Total de Activos Fijos| 50,000.00 gi'i;rsoml de Pasivos | 44 000.00
D. TOTAL DE H. TOTAL DE
ACTIVOS 75,000.00 PASIVOS 57,000.00
HABER NETO (Net worth) = TOTAL DE ACTIVOS — <m>
TOTAL DE PASIVOS ~—

Cuadro 3: Estado de Situacion Financiera incluyendo activos omitidos: (1) al (4)*

ACTIVOS PASIVOS
A. ”I:otal de Activos $28,000.00 E. Tf)tal de Pasivos $2,000.00
Corrientes Corrientes
B. Total c.le Activos 10,000.00 F. Total c!e Pasivos 15,000.00
Intermedios Intermedios
C:'Total de Activos 91,027.00 G...Total de Pasivos 40,000.00
Fijos Fijos
D. TOTAL DE H. TOTAL DE
ACTIVOS $129,927.00 PASIVOS 57,000.00
HABER NETO (Net worth) = TOTAL DE ACTIVOS — (M)
TOTAL DE PASIVOS ——

*Valor monetario adicional: Activos Corrientes Omitidos (1) + (3) = $13,000 y Activos Fijos
Omitidos (2) + (4) = $41,927

La omisiéon de mejoras a los activos fijos se debe incluir en el Estado de Situacion Financiera ya que
puede afectar el Haber Neto. Debemos considerar que las mejoras no es sélo un gasto que se debe
colocar en la Hoja de Ingresos y Gastos es considerada como una inversion la cual extiende el largo
de vida de un activo fijo que incluye edificaciones, caminos e inclusive a los arboles. A la misma vez
que debemos incluir las mejoras en activos fijos tenemos que depreciar la misma y la cual dependera
del largo de vida util del activo al cual se realizaron mejoras.

Ademas de los registros de contabilidad en el analisis financiero, se pueden evaluar otros para
considerar datos de produccion, precios de venta, gastos, cambios en el inventario y otros que
puedan afectar la rentabilidad de la agroempresa. Estos analisis permiten:

(1) medir la variabilidad en la produccién
(2) identificar las empresas mas productivas y las que estan generando pérdidas
(3) estimar las necesidades de efectivo.

Lo que permitira tomar decisiones informadas e identificar areas para mejorar. Existen distintos
métodos para realizar un analisis financiero como, por ejemplo: andlisis entre cuentas, analisis
comparativo, medidas y razones financieras.



Analisis entre cuentas — Mide la relacién entre cuentas dentro de un mismo registro.
Consiste en evaluar porcentualmente las partidas dentro de un mismo registro. Por ejemplo,
en el Resumen Financiero se puede estimar el porciento de gastos por partida para
determinar cual gasto es el mas alto y cual mas bajo. En el Estado Financiero se puede
estimar el porciento de deudas de corto plazo versus el de las deudas de largo plazo.

Analisis comparativo- Permite comparar las partidas del Resumen Financiero o del Estado
de Situacion Financiera en distintos periodos. Nos permite determinar si han surgido
cambios significativos en las partidas a través del tiempo principalmente entre dos periodos
consecutivos y que puedan afectar la salud financiera de la agroempresa. Este permite
identificar cambios que requieran mayor analisis, o sea, si el agroempresario observa
aumentos o disminuciones significativas en el analisis comparativo debe de realizar uno mas
detallado para entender la razén de los cambios. El analisis comparativo se puede realizar
evaluando el cambio en valor de la partida o por cambios en el porciento entre cuentas.
Razones financieras — son indicadores financieros que nos permiten evaluar la salud
financiera de la empresa.



B. Tarjeta de Puntuaciéon Financiera

Baker et. al. (2014) prepararon una tarjeta financiera para empresas agricolas la cual incluye
los rangos de vulnerabilidad y fortaleza para cada una de las razones financieras que se
utilizan en el analisis financiero de empresas agricolas. Estos rangos de vulnerabilidad y
fortaleza estan disefiados para agroempresas en Estados Unidos pero, los podemos utilizar como
medidas en Puerto Rico o en otras naciones. Existen muchas razones financieras, pero no todas las
podemos calcular en empresas agricolas por la naturaleza de la produccién agricola.

Calcular las razones financieras para varios periodos, ya sea trimestral o anualmente, ayuda a dar
seguimiento a tendencias utiles en el desempefio operacional de la agroempresa. Las instituciones de
crédito pueden considerar distintas razones financieras para medir la salud financiera de la empresa
agricola. Es una norma el que las instituciones financieras soliciten los registros de contabilidad para
3 afios y poder comparar las razones financieras a través de los afos.

En esta publicacion incluimos las 21 razones financieras publicadas en la Tarjeta de Puntuaciéon
Financiera de Baker et al. Las mismas se clasifican en cinco categorias:

A. Razones de Liquidez (Liquidity) - se necesita contar con el Estado de Situacion
Financiera y el Resumen Financiero de la agroempresa
B. Razones de Solvencia (Solvency) - se necesita contar con el Estado de Situacién

Financiera
C. Razones de Ganancia/Rentabilidad (Profitability) — se necesita contar con el Resumen
Financiero

D. Razones de Capacidad de Pago (Repayment capacity) - se necesita contar con el Estado
de Situaciéon Financiera, el Resumen Financiero y el Estado de Flujo de Efectivo de la
agroempresa

E. Razones de Eficiencia Financiera (Financial efficiency) - se necesita contar con el
Estado de Situacion Financiera y el Resumen Financiero de la agroempresa

Veamos cada una de estas razones, cual es su uso, como se calculan y como se interpretan sus
resultados.



C. Razones de Liquidez

Uno de los mayores retos de los(as) agroempresarios(as) es tener dinero disponible para cumplir con
sus pagos u obligaciones financieras cuando vencen. lLas razones de liquidez permiten determinar
la habilidad de la empresa agricola de cumplir con sus obligaciones financieras a corto plazo. En
estas se mide la capacidad de la empresa de generar suficiente efectivo para realizar el pago de sus
deudas, pagar los gastos de la familia y los impuestos a tiempo. Existen varias razones para evaluar
la liquidez de la agroempresa:

e Razdn corriente

e DPrueba icida

e Analisis de capital de trabajo neto

e Razén de capital de trabajo neto versus ingreso bruto

1. Razon corriente (Current ratis) — También se le conoce como Razén Circulante. Esta mide
la capacidad de la empresa agricola de cubrir con sus activos corrientes los pasivos (deudas) de
corto plazo. Los activos corrientes son el efectivo, los activos que se pueden convertir en
efectivo a corto plazo y los que se utilizaran en el ciclo de produccién. Las deudas de corto
plazo son las que vencen en menos de un afio. En resumen, esta razon mide hasta qué punto si
se venden mafana los activos corrientes de la finca, estos pueden saldar las deudas de corto
plazo. Los datos para calcular esta razén se obtienen del Estado de Situacién Financiera.
La férmula para calcular la raz6n corriente es:

Activos Corrientes

1. Razon Corriente = - -
Pasivos Corrientes

Sila razon corriente es menor de 1.3 la agroempresa esta en una posicion vulnerable, ya que cuenta
con poco efectivo y activos corrientes para cubrir sus deudas de corto plazo (pasivos corrientes). Si
la razén esta entre 1.3 y 2.0 se dice que la agroempresa tiene una buena salud financiera porque
refleja que por cada ddlar de deuda de corto plazo que tiene la empresa posee de $1.30 a $2.00 de
activos corrientes. Sila razén es mayor de 2 se considera fuerte, pues tiene mas del doble de activos
corrientes respecto a los pasivos de corto plazo. Sin embargo se debe realizar mas analisis porque
también puede reflejar una deficiencia en el uso de los activos corrientes. Para poder hacer un mejor
analisis debemos calcular las demas razones financieras para medir la liquidez y posiblemente
observar otras razones financieras.

Vulnerable 1.3 2.0 Fuerte

Figura 3: Raz6n Corriente

Que quiere decir esta razén: si vendemos todos nuestros activos corrientes ¢podemos pagar los
pasivos corrientes y nos sobrard dinero? Vamos a calcular la razén corriente utilizando la
informacién de los Cuadros 2 y 3:
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Razén Corriente
1. Cuadro 2: activos corrientes son $15,000 y los pasivos corrientes son $2,000, obviamente
al vender los activos corrientes podemos pagar los pasivos corrientes y nos sobra $13,000.
Utilizando esta informacion, la razon corriente es de:

$15,000 + $2,000 = 7.5
por lo que se encuentra una situaciéon fuerte. Aunque esté fuerte un analista financiero
puede pensar que no se esta haciendo buen uso del efectivo o invirtiendo el mismo o
inclusive que tiene demasiados activos corrientes. Es por esto por lo que debemos
continuar estimando las demas razones financieras.

ii.  Cuadro 3: activos corrientes son $28,000 y los pasivos corrientes son $2,000,

obviamente al vender los activos corrientes podemos pagar los pasivos corrientes y nos
sobra $26,000. Utilizando esta informacion, la razon corriente es de:

$28,000 + $2,000 = 14.0
por lo que se encuentra una situacion fuerte. Aunque esté fuerte un analista financiero
puede pensar que no se esta haciendo buen uso del efectivo o invirtiendo el mismo o
inclusive que tiene demasiados activos cortientes. Es por esto por lo que debemos
continuar estimando las demas razones financieras.

Aqui podemos observar cuan importante es no omitir los activos en el inventario y estado
de situacion financiera.

2. Prueba acida — Esta razén de liquidez toma en consideracion que el inventario de materiales
no es un activo circulante ya que sera parte del ciclo de produccién por lo que no se planifica
vender y no se convertira en efectivo. Tampoco toma en consideracion las cuentas por cobrar
ni los productos listos para la venta. Con esta prueba acida se busca evaluar si la agroempresa
cuenta con suficiente efectivo para cubrir sus deudas de corto plazo. Los datos para calcular
esta razon se obtienen del Estado de Situaciéon Financiera. La férmula para calcular la prueba
acida es:

) Efectivo
2.Prueba Acida =

Pasivos Corrientes

La prueba acida se mide en numeros absolutos. Esta debe de tener un valor mayor de 1 para
considerarse buena porque esto refleja que por cada ddlar de deuda de corto plazo que tiene la
empresa posee suficiente dinero para pagar.
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Vulnerable 1.0 2.0 Fuerte

Figura 4: Prueba Acida

La prueba acida es un poco mas facil de entender por qué podemos asociar la misma en términos
personales. Veamos dos ejemplos de la prueba acida:

Prueba acida

1.

Por lo que cuento con efectivo suficiente para pagar mis deudas a corto plazo y sobra efectivo.

Supongamos que los pasivos corrientes ascendientes a $2,000 y en dinero en efectivo
tengo $2,000, es decir que pago todos mis pasivos y no sobra efectivo. Eso es mas o
menos los que nos va a indicar la prueba acida, si calculamos la misma utilizando el
ejemplo anterior la prueba acida es igual a:

$2,000 = $2,000 = 1.0
Por lo que cuento con efectivo suficiente para pagar mis deudas a corto plazo y no sobra
ningun dinero en efectivo.

Supongamos que los pasivos corrientes ascendientes a $2,000 y en dinero en efectivo
tengo $5,000, es decir que pago todos mis pasivos y me sobran $3,000. Eso es mas o
menos los que nos va a indicar la prueba acida, si calculamos la misma utilizando el
ejemplo anterior la prueba 4cida es igual a:

$5,000 ~ $2,000 = 2.5

3. Capital de Trabajo Neto (Nez Working Capital) — nos indica el capital de operacién que
tiene la agroempresa disponible a corto plazo. Es una medida financiera que considera la
diferencia entre los activos corrientes y los pasivos de corto plazo. Los datos para calcular esta
medida se obtienen del Estado de Situacion Financiera. La férmula para calcular esta es:

3. Capital de Trabajo Neto = Activos corrientes — Pasivos corrientes

Si el capital de trabajo es positivo indica que la agroempresa es capaz de cubrir sus deudas con fondos
internos sin tener que frenar las operaciones frente a un imprevisto ante escasez de dinero o un
evento inesperado. Por ejemplo, si se averia una maquina, si ocurre un desastre natural, o cualquier
otro imprevisto, la agroempresa dispone del capital necesario para continuar la operacién. Esto
demuestra que su salud financiera es fuerte en el corto plazo. Un capital de trabajo fuerte permitira
que la agroempresa enfrente situaciones financieras que puedan amenazar su capacidad de cumplir
con pagos, comprar insumos, hacer inversiones o lograr sus metas. Por el contrario, si el capital de
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trabajo es negativo indica que la agroempresa tiene problemas de liquidez, que puede redundar en
atrasos en los pagos, mas deudas, problemas financieros, la imposibilidad de tomar ventajas de
oportunidades de negocios y la incapacidad de protegerse ante riesgos. A continuacion, se presenta
un ejemplo de coémo calcular el Capital de Trabajo Neto:

Capital de Trabajo Neto

1. Cuadro 2: activos corrientes son $15,000 y los pasivos corrientes son $2,000, la razon de
capital de trabajo neto es de:

$15,000 - $2,000 =_$13,000

Recordemos que este valor debe ser un nimero positivo, un nimero negativo quiere decir que
tenemos mas pasivos cofrientes que activos corrientes.

ii.  Cuadro 3: activos corrientes son $28,000 y los pasivos corrientes son $2,000, la razén de
capital de trabajo neto es de:

$28,000 - $2,000 $26,000.

Aqui podemos observar cuan importante es no omitir los activos en el inventario y estado
de situacion financiera.

4. Razoén de Capital de Trabajo Neto vs Ingreso Bruto (Net Working Capital 0
Gross Revenne) — mide el capital de trabajo disponible (activos corrientes menos pasivos de corto
plazo) en proporcion al ingreso de la empresa. Los datos para calcular esta razén se obtienen
del Estado de Situacion Financiera (capital de trabajo) y del Resumen financiero o Estado de
ingresos y gastos (ingreso bruto). La férmula para calcular esta razon es:

) _ Capital de Trabajo Neto
4.Razén de Trabajo Neto vs Ingreso Bruto = X 100
Ingreso Bruto

Esta razén se mide porcentualmente. Entre mas alto el porciento mas dinero disponible para
satisfacer las necesidades de la agroempresa. Una razén mayor de 10% se considera buena y tener
una razén mayor de 30% pone a la agroempresa en una posiciéon mas solida.

Vulnerable 10% 30% Fuerte

Figura 5: Raz6n de Capital de Trabajo vs Ingreso Bruto
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Para estimar esta razon financiera, debemos utilizar 2 registros contables: Estado de Situacion
Financiera y la Hoja de Ingresos y Gastos. Recordemos que los ingresos incluyen ingresos
monetarios € ingresos no monetarios como por ejemplo incentivos, subsidios, donativos.
Supongamos que tenemos un Ingreso Bruto ascendiente a $75,000, a continuacién, presentamos la
Razoén de Capital de Trabajo vs Ingreso Bruto utilizando los ejemplos de los Cuadros 2y 3.

Razon de Capital de Trabajo vs Ingreso Bruto

1. Cuadro 2: Razo6n de capital de trabajo neto es de $13,000, Ingreso Bruto de $75,000,
Razén de Capital de Trabajo:

($13,000 + $75,000) x 100 = 17.3%

i.  Cuadro 3: Razoén de capital de trabajo neto es de $26,000, Ingreso Bruto de $75,000,
Razén de Capital de Trabajo:

($26,000 +~ $75,000) x 100 = 34.7%

Aqui podemos observar cuan importante es no omitir los activos en el inventario y estado
de situacion financiera.
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D. Razones de Solvencia

Miden la capacidad de la agroempresa de cumplir con todas sus deudas. Es la habilidad de la
agroempresa de pagar todas sus deudas utilizando todos los activos que tiene disponible. Ias
instituciones financieras utilizan estas razones para evaluar la capacidad de pago de la agroempresa,
ya que ademas de evaluar su capacidad de pago a corto plazo (liquidez) les preocupa la capacidad de
pagar su deuda en caso de que la empresa cierre su operacion. Existen varias razones de solvencia:

e Razo6n deuda activo
e Razén equidad activo
e Razén deuda equidad

Uno de los activos de mayor valor en las agroempresas es el recurso tierra. Las razones de solvencia
para agroempresas que rentan terrenos pueden contar con estimados vulnerables, pero esto no
quiere decir que no puedan pagar sus deudas necesariamente o que se necesiten cerrar la operacion.

5. Razon deuda activo (Debr-to-Asset Ratio) - es una medida del nivel de endeudamiento de la
agroempresa con respecto al total de sus activos. El resultado indica el porciento de los activos
financiado con deuda. Los datos para calcular esta razon se obtienen del Estado de Situacion
Financiera. La férmula para calcular esta razén es:

) _ Pasivos totales
5.Razo6n de Deuda Activo = - x 100
Activos totales

Esta razon se mide porcentualmente. Entre mas bajo el porciento mas solvente la agroempresa, es
decir que el valor de los activos es mayor que los pasivos. Resultados entre 30% y 60% se consideran
adecuados. Una razén de endeudamiento mayor de 60% indica que la agroempresa esta dejando su
financiamiento en manos de terceros lo que le puede hacer perder el poder decisional, perder su
capacidad de repago e incurrir en gastos excesivos de intereses. Lo que limitara su capacidad de
tomar prestado. Un resultado mayor de 100% indica que la empresa tiene mas deudas que los activos
disponibles para cubrir estas, por lo que no tendra posibilidades de financiamiento.

Vulnerable 60% 30% Fuerte

Figura 6: Razén Deuda Activo

Utilizando los Cuadros 2 y 3 podemos estimar la razén de deuda a activo:
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Razén Deuda a Activo
i.  Cuadro 2: activos son $75,000 y los pasivos son $57,000, los activos son mayores que los
pasivos pero cuan grande es lo que nos va a indicar la raz6n de deuda a activo. Utilizando
esta informacion, la razén de deuda a activo es de:

($57,000 - $75,000) x 100 = 76.0%
por lo que se encuentra una situaciéon vulnerable.

i.  Cuadro 3: activos son $129,927 y los pasivos son $57,000. Utilizando esta informacion,
la raz6n de deuda a activo es de:

($57,000 +~ $129,927) x 100 = 43.9%

por lo que se encuentra una situaciéon menos vulnerable comparado con el ejemplo i.

ui WA e v inv 0y
Aqui podemos observar cuin importante es no omitir los activos en el inventario y estado
de situacion financiera.

6. Razon Equldad Activos (Equity-to-Asset Ratis) — mide la porciéon de la empresa que
realmente les pertenece a los duefios. La equidad se refiere a lo que realmente les pertenece a
los(as) duefios(as) si en un momento dado deben de disponer de los activos de la agroempresa
y cubrir las deudas de esta. Esta se calcula restandole los Pasivos totales a los Activos totales. El
resultado de la razén equidad activo indica el porciento de los activos que pertenecen a los
duefios. Los datos para calcular esta razén se obtienen del Estado de Situacion Financiera. La
férmula para calcular esta razon es:

) _ . Equidad
6.Razon de Equidad Activos = - X 100
Activos totales

donde:

Equidad = Total de Activos — Total de Pasivos

Esta razon se mide porcentualmente. Resultados entre 40% y 70% se consideran adecuados. Una
raz6n de equidad mayor de 70% representa que los duefios tienen el control financiero de su
agroempresa. Una razén menor de 40% pone a la agroempresa en una posicion vulnerable. La razén
deuda a activo y equidad a activo deben dar el 100%, pues la primera representa el porcentaje de
activos que se financian con recursos externos y la segunda representa lo que se financia o lo que de
dichos activos, le pertenece a la agroempresa.
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Vulnerable 40% 70% Fuerte

Figura 7: Raz6n Equidad Activo

Utilizando los Cuadros 2y 3 podemos estimar la razén de equidad a activo:

Razén Equidad a Activo
i.  Cuadro 2: activos son $75,000 y equidad son $18,000, la razon de equidad a activo es
de:

($18,000 3 $75,000) x 100 = 24.0%
por lo que se encuentra una situacion vulnerable.

i.  Cuadro 3: activos son $129,927 y equidad son $72,927. Utilizando esta informacion, la
razén de deuda a activo es de:

(872,927 + $129,927) x 100 = 56.1%

por lo que se encuentra una situacién menos vulnerable comparado con el ejemplo i.
Aqui podemos observar cuin importante es no omitir los activos en el inventario y estado
de situacion financiera.

7. Razon Deuda Equidad (Debt-to-Equity Ratio) - es una razén critica al momento de evaluar
la solicitud de un préstamo. Mide la cantidad de la agroempresa que pertenece a las instituciones
financieras versus lo que pertenece a sus duefios, o sea, por cada délar que aportan los duefios a
la agroempresa cuanto se le deben a los acreedores. Los datos para calcular esta razon se obtienen
del Estado de Situacién Financiera. La férmula para calcular esta razon es:

Pasivos Totales
Equidad

7.Razo6n Deuda Equidad =

Entre mas bajo el resultado, mas solvente es la agroempresa. Una agroempresa saludable no debe
de tener una razén mayor de 1.5

Vulnerable 1.5 43 Fuerte

Figura 8: Raz6n Deuda Equidad

Utilizando los Cuadros 2y 3 podemos estimar la razén de deuda equidad:
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Razon Equidad a Activo
A. Cuadro 2: pasivos son $57,000 y equidad son $18,000, la razon de equidad a activo es
de:

$57,000 + $18,000 = 3.17
por lo que se encuentra una situacion vulnerable.

B. Cuadro 3: pasivos son $57,000 y equidad son $72,927. Utilizando esta informacion, la
razén de deuda a activo es de:

$57,000 = $72,927 = 0.78

port lo que se encuentra una situacion menos vulnerable comparado con el ejemplo i.
Aqui podemos observar cuan importante es no omitir los activos en el inventario y estado
de situacion financiera.
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Ejercicio de practica 1: Liquidez y Solvencia
Utilice el siguiente Estado de Situacién Financiera y los Ingresos Bruto para los afios 1y 2,
para contestar las preguntas que se presentan a continuacion.

Ingreso Bruto Afio 1 = $75,000
Ingreso Bruto Afio 2 = $125,000

. . Valor Valor . . Valor Valor
Activos Corrientes Afio 1 Afio 2 Pasivos Corrientes Afio 1 Afio 2
[Efectivo $5,000] 8,000|Préstamo, 10 meses $1,500, 500
Plaguicidas 6,000 4,500[Tarjeta de Crédito 2,000 3,500
Guineos para Cosechar 20,000 21,000
Abono 3,000 2,000

A. Total de Acti E. Total Pasi
otal de Activos 34,0000 35,500 1otal de Pasivos 3,500 4,000
Corrientes Corrientes

. . Valor Valor . . Valor Valor
Activos Intermedios Afio 1 Afio 2 Pasivos Intermedios Afio 1 Afio 2
(Camion refrigerado 20,000 17,000[Préstamo de 5 afios Pick-up 21,000 19,500
Trimmer $500 $200|Préstamo umbraculo Afio 2 60,000
Bomba de Agua $500] $500]

Pick-up 29,500 27,500

Tractor 15,000 12,000

[Tractor 2016 40,000 38,000

B. Total c!e Activos 105,500 95,200F' Total d.e Pasivos 21,000 79,500
Intermedios Intermedios

. .. Valor Valor . .. Valor Valor
Activos Fijos Afio 1 Afio 2 Pasivos Fijos Afio 1 Afio 2
20 Cuerdas de Terreno 150,000 150,000]Hipoteca / Préstamo de la Finca 95,000 90,000
[Umbraculo nuevo (afio 2) 100,000

. .. . Total de Pasi
C. Total de Activos Fijos 150,000 250,000 gijos" al ge Lasvos 95,000 90,000
H. TOTAL DE
& I%T:FA(];)DE ACIINOE $289,500( $380,700|PASIVOS $119,500f $173,500
(E+F+G)
Valor Valor
HABER NETO O EQUIDAD Ailol] Aifio2
$170,000( $207,200
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Preguntas

1. Calcule las razones de liquidez para el afio 1 y afio 2

Liquidez ~ Nivel de ~ Nivel de
Afio 1 fortaleza Afio 2 fortaleza

Razon Corriente

Prueba Acida

Capital de Trabajo Neto

Razén de Trabajo Neto vs

Ingreso Bruto

2. Calcule las razones de solvencia para los afios 1y 2.
Solvencia Afio 1 Nivel de Afio 2 Nivel de
fortaleza fortaleza

Razén Deuda Activo

Razén Equidad Activo

Razon de Deuda Activo

3. ¢Coémo comparan las razones de liquidez y solvencia entre el afio 1 y afio 2? (Son
iguales, mayores o menores) ;Hubo mejoria en alguna de las razones?
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D. Razones de Rentabilidad

Las razones de rentabilidad son indicadores utilizados para valorar la capacidad de una
agroempresa para producir ganancias en relacion con sus ingresos, costos operacionales, activos
y equidad. Existen varias razones para medir la rentabilidad de la agroempresa:

e Ingreso Neto

e Tasa de Retorno de los Activos

e Tasa de Retorno de la Equidad

e Margen de Ganancia

e EBITDA

8. Ingreso Neto (Nez Income) - es la diferencia entre el valor de los productos y los gastos
de los recursos utilizados en la produccion. Representa el retorno a los duefios u operadores
de la agroempresa por su labor, gerencia o administracién y equidad luego de cubrir todos
los costos de produccién. Es la recompensa por invertir del tiempo del trabajo familiar no
remunerado, gerencia o administracién y capital en la agroempresa en vez de invertir en otro
negocio. El ingreso neto se calcula restando del Ingreso Total las partidas de gastos
operacionales, gastos indirectos, depreciacion, intereses e impuestos. Todo lo que sobra en
la agroempresa y que no se utiliza para los gastos familiares o pagar impuestos, estard
aumentando el ingreso neto de esta. Los datos para calcular este se obtienen del Resumen
Financiero. La férmula para calcular este es:

8.Ingreso Neto = Ingresos Totales — Gastos Totales

El Ingreso neto se mide en doélares. Una agroempresa saludable debe de tener un ingreso neto
positivo, entre mas alto mejor.

9. Tasa de Retorno de los Activos (Raze of return on assets - ROA) — mide la rentabilidad

de una agroempresa en relaciéon con el total de sus activos, o sea cuanto dinero genera la
agroempresa por cada dolar de activos que posee. Incluye todos los activos, no importa si
se generan de deuda o de capital propio. Esta tasa ayuda a determinar cuan eficiente
generando ingresos es la agroempresa. Los datos para calcular esta se obtienen del Resumen
Financiero (Ingreso Neto) y del Estado de Situacién Financiera (Activos Totales).

. Ingreso Neto
9.a. Tasa de Retorno de los Activos = - X 100
Activos totales

En ocasiones se utiliza una férmula mas avanzada de ROA que considera la evolucién de los
activos de la agroempresa a lo largo del tiempo. Para esta se calcula un promedio de los activos
tomado en consideracion el promedio de los activos totales al comienzo y al final del periodo
bajo analisis.

Ingreso Neto

9.b. Tasa de Retorno de los Activos = _ , X 100
Promedio de Activos
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Una agroempresa saludable debe de tener una tasa de retorno de los activos positiva mayor de
4%. Entre mas alto el ROA mas optimiza la agroempresa el uso de sus activos.

Vulnerable 4% 8% Fuerte

Figura 9: Tasa de Retorno de los Activos

10. T'asa de Retorno de la Equidad (Rate of return on equity - ROE) — mide cuanto dinero
genera la agroempresa por cada dolar invertido por sus duefios y la ganancia retenida. No
incluye recursos de terceros o sea los pasivos (deudas). Esta tasa ayuda a determinar cuan
eficiente generando ingresos es la agroempresa. Los datos para calcular esta se obtienen del
Resumen Financiero (Ingreso Neto) y del Estado de Situacion Financiera (Equidad).

_ Ingreso Neto
10. Tasa de Retorno de la Equidad = : — % 100
Equidad Promedio

La equidad también se conoce como haber neto y como capital.

Debido a la falta de coincidencia en el momento que se preparan el Resumen Financiero o
Estado de Situacion Financiera usualmente se utiliza un promedio de la equidad. Tomando en
consideracion la equidad al inicio y al final del periodo bajo estudio.

La interpretacion del ROE es que por ciento de beneficio genera la agroempresa por cada délar
invertido. Una agroempresa saludable debe de tener una Tasa de retorno de la equidad positiva
mayor de 3%. Entre mas alta mejor. Un ROE alto indica que la agroempresa es eficiente en la
utilizacién de su capital para generar ganancia.

La agroempresa puede aumentar su ROE:

e Aumentando su margen de ganancia (aumentar precios de productos, enfocarse en la venta
de productos que generan mayor ganancia, reducir gastos)

e Estimulando la rotacion de sus activos (vender mas, reducir activos o una combinaciéon de
estas)

e Bajando sus deudas para conseguir que su equidad sea mayor.
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Vulnerable 3% 10% Fuerte

g

Figura 10: Tasa de retorno de la Equidad

11. Margen de Ganancia (Profit Margin) — mide la ganancia que genera la agroempresa con
relacion a su ingreso bruto. Demuestra cuan eficiente es la agroempresa en convertir sus
ingresos en ganancia. Los datos para calcular este se obtienen del Resumen Financiero

(Ingreso Bruto e Ingreso Neto). El margen de ganancia se calcula utilizando la siguiente
térmula:

_ Ingreso Neto
11. Margen de Ganancia = X 100
Ingreso Bruto

El margen de ganancia se mide porcentualmente. Si los gastos son bajos con respecto al valor
de la produccién agricola la empresa tendra un margen de ganancia operacional saludable, o sea,
mayor de 15%. A mayor el margen de ganancia mayor rentabilidad. Una razén baja o negativa
demuestra que la agroempresa es ineficiente en sus operaciones.

Un margen de ganancia menor de 15% puede ser causado por varios factores: precios bajos de
los productos, altos costos de producciéon o una produccion ineficiente. Un margen de ganancia
alto generalmente es mejor, ya que indica que la agroempresa es eficiente en sus operaciones y
costos y es buena en convertir sus ventas en ganancias.

Vulnerable 15% 25% Fuerte

Figura 11: Margen de ganancia

12. EBITDA - Ingresos antes de intereses, impuestos, depreciacion y amortizacion. (Earning
before interest, taxes, depreciation and amortization) — Es un indicador financiero del beneficio
bruto calculado antes de intereses, impuestos, amortizacion y depreciacion. Depreciacion es
el reconocimiento contable del deterioro de los activos tangibles y la amortizacion se aplica
a los activos intangibles (Ej. acciones). En general EBITDA excluye cualquier gasto
financiero que no suponga uso de dinero por lo que sirve para hacer una estimacién rapida
del flujo de efectivo operativo de la agroempresa. Nos dice cual es la capacidad o necesidad
financiera de nuestras operaciones. Los datos para calcular esta medida se obtienen del
Resumen Financiero. La férmula para calcular este es:
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12.EBITDA =

Ganancia + Intereses + Impuestos + Depreciacion + Amortizacion

El EBITDA se mide en délares. Una agroempresa saludable debe de tener un EBITDA positivo.
Entre mas alto mejor.
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E. Razones de Capacidad de Pago

Las razones de capacidad de pago son indicadores utilizados para evaluar la capacidad de la
agroempresa de pagar sus deudas. Existen varias medidas de capacidad de pago:

e Capacidad de pago de la deuda de capital

e Margen de pago de la deuda de capital

e Margen de reemplazo

e Razo6n de cubierta de términos de la deuda

e Razén de margen de reemplazo de la cubierta

Veamos cada una de estas medidas, cual es su uso, como se calculan y como se interpretan sus
resultados.

13. Capacidad de Pago de la Deuda de Capital (Capital Debt Repayment Capacity) —
mide la capacidad de la agroempresa y sus duefios de generar ingresos para cubrir el pago de
sus deudas y de gastos relacionados con el capital. Se calcula tomando en consideracion los
ingresos agricolas y no agricolas que se pueden utilizar para pagar las deudas. Los datos
para calcular este se obtienen del Resumen Financiero de la agroempresa y de las cuentas
personales.

13. Capacidad de Pago de la Deuda de Capital =

Ingreso Neto + Depreciacion + Ingreso Neto No Agricola
— Impuestos de ingreso personal + Gastos de Intereses

La capacidad de pago de la deuda de capital se mide en dolares. Una agroempresa saludable
debe de tener una capacidad de pago positiva lo que puede indicar que tendra suficiente dinero
para cubrir las deudas que vencen.

14. Margen de Pago de la Deuda de Capital (Capital Debt Repayment Margin) — es la
cantidad de dinero sobrante luego de pagar todos los gastos operacionales, impuestos, costos
familiares y pagos de las deudas que hayan sido realizados. Es el dinero que sobra luego de
pagar todas las facturas/deudas y que estd disponible para comprar o financiar maquinaria,
equipo, tierra o ganado.
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14.Margen del Pago de la Deuda de Capital =

Capacidad de Pago de la Deuda de Capital — Pago de la Deuda de Capital
— Pagos de Principal e intereses de préstamos

El margen de pago de la deuda de capital se mide en ddlares. Una agroempresa saludable debe
de tener un margen de pago positivo.

15. Margen de Reemplazo (Replacement Margin) — representa los ingresos luego de pagar
el principal y los intereses de los préstamos y compras de capital no financiados o sea
compras hechas en efectivo. Mide la capacidad del prestatario de pagar sus deudas a tiempo.
Los datos para calcular este se obtienen de la Hoja de Flujo de Efectivo. La siguiente
ecuacion nos ayuda a determinar el Margen de Reemplazo de la agroempresa:

Margen de Pago de la Deuda de Capital — Desembolso de efectivo para el reemplazo de capital

El margen de reemplazo se mide en ddlares. Una agroempresa saludable debe de tener un
margen de reemplazo positivo.

16. Razoén de Cobertura de Pago de la Deuda (Term Debt Coverage Ratis) — indica si
la empresa produce suficientes ingresos para cubrir todos los pagos de las deudas intermedias
y a largo plazo. Se calcula tomando en consideracion el efectivo disponible para pago de
deudas incluyendo pago de intereses y amortizaciéon del principal de los préstamos. Los
datos para calcular este se obtienen de la Hoja de Flujo de Efectivo. La siguiente ecuacion
nos ayuda a determinar la Razén de cobertura de servicio de la deuda:

16.Razon de Cobertura de Pago de la Deuda =

Efectivo Disponible

Pagos Programados de Principal e Intereses de préstamos

La raz6n de cubierta de términos de la deuda se mide en nimeros absolutos. Una razén menor
de O indica que la agroempresa tuvo que liquidar inventario, incrementar cuentas abiertas
pendientes, pedir dinero prestado o vender activos para poder realizar pagos de las deudas
programadas. Una razén mayor de 1 indica que la empresa genera suficiente efectivo para cubrir
sus obligaciones financieras. Una raz6én mayor de 1.25 indica que la agroempresa no solo puede
pagar sus deudas, sino que luego de pagarlas le sobra efectivo. A mayor esta razén mayor la
capacidad de pago de la agroempresa. Los bancos e inversionistas utilizan esta razon para evaluar
el riesgo de otorgar préstamos o de invertir en una agroempresa.
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Vulnerable 1.25 1.75 Fuerte

Figura 12: Razo6n de cobertura de pago de la deuda

17. Raz6n de Margen de Reemplazo (Replacement Margin Coverage Ratio) — mide la
capacidad de la agroempresa de pagar sus deudas y de reemplazar sus activos de capital. La
férmula para calcular la misma es:

17.Razén de Margen de Reemplazo =

Capacidad de Repago de la Deuda de Capital

Pagos Programados de Principal e Intereses de Préstamos + Efectivo de capital no financiado para reemplazo

La raz6n de margen de reemplazo se mide en nimeros absolutos. Una razéon menor de 1.10
indica que no se generd suficientes ingresos para cubrir el pago de la deuda ni para realizar
compras de capital en efectivo.

Vulnerable 1.10 1.50 Fuerte

g

Figura 13: Raz6n de margen de reemplazo
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F.Razones de Eficiencia Financiera

Se refiere a la capacidad de una agroempresa para utilizar sus recursos de manera 6ptima con el
fin de maximizar sus ingresos y minimizar costos. Demuestra cuan efectiva es la agroempresa al
utilizar sus activos para generar ingresos. Responde a las siguientes preguntas:

o ¢Esta la agroempresa utilizando cada activo disponible a su maximo potencial?

o ¢Cuales son los impactos de las decisiones de produccién, compra, establecer precios,

financiamiento y mercadeo para el ingreso bruto?

Las instituciones financieras evalian la eficiencia financiera de la agroempresa ya que su
desempeno podria indicar potenciales logros. Con el fin de aumentar su eficiencia financiera la
agroempresa puede reducir costos, aumentar ingresos y/o mejorar su rentabilidad.
Existen varias medidas de eficiencia financiera:

a. Tasa de rotacion de activos
b. Razén de gastos operacionales
c. Razén de depreciacion
d. Indice de cobertura de intereses

18. Tasa de Rotacion de Activos o Tasa de Conversion de Activos (Asser
turnover rate) — mide la eficiencia al utilizar el capital. Puede interpretarse como la
productividad del capital.

Ventas Netas
18. Tasa de Rotacion de Activos = - - — X 100
Activos Promedio (2 afios)

Activos Totales Ano 1 + Activos Totales Ao 2
2

Activos Promedio =

Generar un nivel alto de produccién con un nivel bajo de inversién de capital dard una tasa de
rotacién de activos alta. Si por el contrario la tasa de rotaciéon es menor de 30% debera explorar
métodos para utilizar el capital de una forma mas eficiente o vender algunos activos con bajo
rendimiento.

Vulnerable 30% 45% Fuerte

Figura 14: Medida de eficiencia financiera por Tasa de rotacién de activos
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19. Razon Gastos Operacionales (Operating - Expense Ratio) — indica la proporcion del
ingreso de la agroempresa utilizado para pagar gastos operacionales, sin incluir el principal o
los intereses de los préstamos

19.Razo6n Gastos Operacionales =

Gastos Operacionales Totales — Intereses — Depreciacion 100

Ingreso Bruto

Se considera que la agroempresa es financieramente eficiente si tiene una razén de gastos
operacionales menor de 80%. Lo que representa que por cada dolar de ingreso bruto utiliza
menos de ochenta centavos para cubrir sus gastos operacionales.

Vulnerable 80% 60% Fuerte

!

Figura 15: Medida de eficiencia financiera por Razén gastos operacionales

20. Razon Depr eclacion (Depreciation -Expense Ratio) — indica que proporcién del ingreso
de la agroempresa es necesario para mantener el capital utilizado por esta.

, o Depreciacion
20.Razon Depreciacion = x 100
Ingreso Bruto

Se considera que la agroempresa es financieramente eficiente si la tasa de depreciacién con
respecto al ingreso bruto es menor de 10%. Entre mas bajo mas capacidad tiene la agroempresa
de mantener su capital.

Vulnerable 10% 5% Fuerte

Figura 16: Medida de eficiencia financiera por Tasa de rotacion de activos

21. Indice de Cobertura de Intereses - relaciona los beneficios de una agroempresa
antes de deducir intereses e impuestos con sus gastos de intereses. Esta razon es esencial
para evaluar la salud financiera de la agroempresa y su capacidad de cumplir con sus
obligaciones financieras. Los datos para calcular esta se obtienen del Resumen Financiero.

21.Indice de Cobertura de Intereses =

Ingresos Antes de pagar Intereses e Impuestos 00

Pago de Intereres
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Un ICR mas alto indica que la agroempresa tiene suficientes ingresos para cubrir su pago de
intereses, lo que sugiere una menor probabilidad de incumplimiento de pago.

Vulnerable 10% 5% Fuerte

Figura 17: Medida de eficiencia financiera por Tasa de rotacion de activos

Razoén de Ingreso Neto (INe# Income Ratio) - Compara la ganancia con el ingreso bruto de la finca
o empresa. Demuestra cuanto queda después de pagar todos los gastos de la finca, sin incluir la
mano de obra no remunerada y gastos de gerencia o administracion. La formula para calcularlo
es:

Ingreso Neto

22.Razén Depreciacion =
Ingreso Bruto

Vulnerable 10% 20% Fuerte

Figura 18: Medida de eficiencia financiera por Tasa de rotacién de activos
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Tarjeta de Razones Financieras

El Cuadro 4 presenta el resumen de los niveles de fortaleza por razon financiera.

Cuadro 4: Tarjeta de razones financieras y nivel de fortaleza

Razén Financiera

Nivel de Fortaleza

Vulnerable
Intermedio
Fuerte

Razoén Corriente

Prueba Acida

Capital de Trabajo

Razén de Capital de Trabajo vs Ingreso Bruto

Razén de Deuda Activo

Razén de Equidad a Activos

Razén de Deuda a Equidad

Sl F A Pl Bl Il e

Ingreso Neto

N

Tasa de Retorno de los Activos

—_
=)

. Tasa de Retorno de Equidad

—_
—_

. Margen de Ganancia Operacional

—_
NS

. EBIDTA

1.3-2.0
BN :

4% - 8%
3% -10%
15% - 25%

DSSO00REN ~ ~s000 |

—_
IS

. Capacidad de Re-Pago de Deuda de Capital

—
S~

. Margen de Re-Pago de la Deuda de Capital

—_
un

. Margen de Reemplazo

—_
[

. Razén de Cubierta de Términos de la Deuda

1.25-1.75

—
g

. Razén de Margen de Reemplazo de Cubierta

1.10-1.50

—_
o

. Tasa de Rotacion de Activos

30%-45%

—_
=)

. Razén Gastos de Operacionales

80% - 60%

[\
o

. Razén Depreciacion

10% - 5%

[\
—_

. Indice de Cobertura de Intereses

10% - 5%

N
[\

. Razoén de Ingreso Neto

10% - 20%
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G. Sistema de Registros Contables y Financieros
para Fincas

Hemos creado unas hojas electronicas en Excel para facilitarle a los agricultores llevar los
registros contables y a su vez le ayuden a estimar las razones financieras. A estas hojas
electronicas le hemos llamado: Sistema de Registros Contables v Financieros para Fincas,
Figura 19

Sistema de Registros Contables y Financieros para Fincas '—'|='_

5. Informe de Ingresos

v Gastos Afic 3 9. Liquidez y Solvencia

10. Otras Razones
Financieras

2. Informacién General
de la Empresa

6. Hoja de
Ingresos y Gastos

7. Estado de Situacién
Financiero

11. Farm Financial
Score Card Spanish

3. Informe de Ingresos
v Gastos Afio 1

4. Informe de Ingresos 8. Hoja de

y Gastos Adio 2 Flujo de Efective 12. Referencias

ci
Proyecto para Agricultores(as), Ganaderos y Veteranos Socialmente Desventajados, “This material is based upon work supported by USDA/OPPE under Away mber: AQ182501X443G015"

Figura 19: Hoja de calculo: Sistema de Registros Contables y Financieros para Fincas

Este archivo permite la comparacion de la informacion para tres periodos contables e
inclusive puede ser utilizado para comparar sus estados financieros y contables con
presupuestos para tomar decisiones de inversion. Los registros que incluye la hoja son los
siguientes: Hoja de Ingresos y Gastos; Estado de Situacion Financiera; Registro de Flujo
de Efectivo. Al entrar la informacion de estos registros contables se estimaran todas las
razones financieras discutidas anteriormente. El sistema incluye dos hojas adicionales para
calcular la Liquidez y Solvencia y Otras Razones Financieras. El Gnico registro contable
que el sistema no cuenta es el inventario por la complejidad de su creacion en empresas
agricolas.

El objetivo principal para la creacion de dicho sistema fue la peticion de los agricultores(as)
que han tomado talleres sobre registros contables, pero sobre todo que tengan la herramienta
para crear dichos registros al momento de solicitar un préstamo e inclusive solicitar alguna
subvencion al USDA.

La hoja electronica la puede encontrar en los siguientes enlaces:

https:/ /www.uprm.edu/agricultores-desventajados /hojas-de-calculo/

https:/ /www.mercadeoagricolapr.com/herramientas/hojas-de-calculo/
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Existe un manual del usuario titulado: Manual de Uso: Sistema de Registros Contables y
Financieros para Fincas. El mismo se encuentra en las misma pagina, pero en la seccion de
publicaciones:

https://www.uprm.edu/agricultores-desventajados/publicaciones/

https://www.mercadeoagricolapr.com/herramientas/publicaciones/
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Ejercicio de Practica 2: Liquidez y Solvencia

Obtenga el Sistema de Registros Contables y Financieros en alguno de los enlaces anteriores,
haga download. Coloque la informacién del Estado de Situacion Financiera y los Ingresos Bruto
para los afos 1y 2 del Ejercicio de Practica 1, en la hoja electrénica con el Sistema de Registros

Contables y Financieros.

Ingreso Bruto Afo 1 = $75,000
Ingreso Bruto Afio 2 = $125,000

Acti Corrient Valor Valor Pasi Corrient Valor Valor
ctivos Corrientes Afio 1 Afio 2 [Fasivos Corrientes Afio 1 Afio 2
Efectivo $5,000 8,000[Préstamo, 10 meses $1,500 500
Plaguicidas 6,000 4,500[Tarjeta de Crédito 2,000 3,500

Guineos para Cosechar 20,000 21,000
[Abono 3,000 2,000,
A. ”I:otal de Activos 34,000 35,500E' T.otal de Pasivos 3,500 4,000
Corrientes Corrientes
. . Valor Valor . . Valor Valor
Activos Intermedios Afio 1 Afio 2 Pasivos Intermedios Afio 1 Afio 2
Camion refrigerado 20,000 17,000 restamo de 5 afos 21,0000 19,500
Pick-up
. Préstamo umbraculo
[Trimmer $500 $200], . 60,000
Afio 2
Bomba de Agua $500 $500
Pick-up 29,500 27,500
[Tractor 15,000 12,000
[Tractor 2016 40,000 38,000
B. Total (}e Activos 105,500| 95,200 F. Total d‘e Pasivos 21,0000 79,500
Intermedios Intermedios
. .. Valor Valor . . Valor Valor
Activos Fijos Afio 1 Afio 2 Pasivos Fijos Afio 1 Afio 2
20 Cuerdas de Terreno 150,000 150,000f 11Poteca / Préstamo 95,0000 90,000
de la Finca
Umbraculo nuevo (afio 2) 100,000,
C. Total de Activos Fijos 150,000 250,000 gi'igsoml de Pasivos 95,000, 90,000
D. TOTAL DE H. TOTAL DE
ACTIVOS $289,500] $380,700[PASIVOS $119,500| $173,500
(A+B+C) (E+F+G)
Valorx Valor
HABER NETO O EQUIDAD Afio 1]l Afio2
$170,000] $207,200
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Solucién en Sistema de Registros Contables y Financieros

Todos los totales de activos y pasivos se calculan automaticamente, todos deben ser iguales a los
presentados en el Estado de Situacién Financiera. Ademas, calcula todas las razones financieras
automaticamente.

A continuacién, se presenta el resultado del Sistema de Registros Contables y Financiero, el
mimo le muestra las razones financieras y la vulnerabilidad por color. Los triangulos representan
si aument6 o se redujo la razén financiera, el color verde implica que el cambio fue positivo o
negativo respecto a la vulnerabilidad.

B -

Capital de trabajo $30.500.00 $ 31,500.00 A

Razon de Capital de Trabajo - 25% v w | _10|/ s(if_ |

Liquidez
Vulnerable Fuerte

L {_llfl 20

Razdn corriente | I |

Solvencia

Razon de Deuda a Activo 41% 46% % |_5T 30"“— |
. . - 40% 70%

Razon de Equidad a Activo 59% 54% o | — | I

Razon de Deuda a Equidad 0.70 0.84 A ) |— [5 OT]_

Preguntas

Utilizando la informacion de la solucion del Sistema de Registros Contables y Financieros
conteste las siguientes preguntas.

a. ¢Las razones de liquidez para el afio 1 y afio 2 son iguales, menores o mayores que en
Ejercicio de Practica 1?

Liquidez Afio 1 Afio 2
L] Mayor [1 Mayor
Razén Corriente L] Menor [1 Menor
L] Igual [ Igual
L1 Mayor [ Mayor
Prueba Acida L] Menor L1 Menor
L] Igual [] Igual
L] Mayor [1 Mayor
Capital de Trabajo Neto L] Menor [] Menor
U] Igual [] Igual
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(1 Mayor [ Mayor
L] Menor (] Menor
L] Igual [ Igual

Razén de Trabajo Neto vs
Ingreso Bruto

b. ¢Las razones de solvencia para el afio 1 y afio 2 son iguales, menores o mayores que en
Ejercicio de Practica 17

Solvencia Aiio 1 Aifio 2
[] Mayor [1 Mayor
Razon Deuda Activo [] Menor (] Menor
[ Igual [ Igual
[ Mayor [ Mayor
Razoén Equidad Activo (] Menor (] Menor
[] Igual [] Igual
[] Mayor [] Mayor
Razoén de Deuda Activo [] Menor (] Menor
[] Igual [] Igual
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H. Analisis Financiero

Para poder hacer un analisis financiero tenemos que examinar cada una de las razones financieras
discutidas. Contar con razones financieras vulnerables no quiere decir que la empresa esta en
quiebra necesariamente o que no tenga futuro. Por ejemplo, una agroempresa que recién empieza
tipicamente tendra mas deudas porque ha adquirido préstamos para financiar la compra de
activos, como se describira a continuaciéon. Dependera de su capacidad de pago en el corto y
largo plazo para alcanzar liquidez, solvencia y rentabilidad.

Ademas, hay varios factores a considerar para determinar si una agroempresa esta en una
situacion financiera fragil. Debemos considerar los siguientes factores para realmente realizar
un analisis financiero exhaustivo en las agroempresas:

e Tipo de negocio/producto que vende
o Productos frescos
o Productos para manufactura
o Productos manufacturados

e Tiempo de produccion
o Cosechas
* Cultivos de periodos cortos
* Cultivos perenes
o Animales

e Afos de establecimiento de la empresa

e Riesgo de produccion
o Fluctuacién de precios
o Plagas o enfermedades
o Emergencias que hayan afectado la produccion

Por ejemplo:

Supongamos que contamos con una empresa nueva de limones, que tiene pocos equipos y
materiales (activos intermedios y corrientes respectivamente) y esta tomando préstamos para la
compra de equipos, materiales y para pagar nomina. Esta sembrando limones de injerto y estos
se tardaran alrededor de 3 aflos en tener la primera produccién. Es decit, si el valor de los activos
es mucho menor que sus pasivos las razones de liquidez y solvencia posiblemente estaran en una
situacién vulnerable. Esto no quiere decir que la empresa tenga que cerrar. Esto es un ejemplo
del por qué no podemos utilizar el Retorno a la Inversion (con su siglas en inglés ROI) en la
agricultura por que en muchas ocasiones el retorno a la inversién no ocurre tan rapido como en
empresas de otras industrias.
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Ejercicio de Practica 3

Utilizando las razones financiera para contestar las siguientes preguntas:
a. ¢La empresa agricola esta en una situacion vulnerable?

b. ¢Cree usted que hay que cerrarla? spor qué?

c. Sila empresa agricola es una empresa nueva y tiene estas razones financieras,
¢cambiarfa su contestacion a la pregunta b?

d. Siestas son las razones financieras luego del paso de un huracan y haber tenido
pérdidas, scambiarfa su contestacion a la pregunta b?

Nivel de Fortaleza
© o
Razoén Financiera Calculo § S g
> =

1. Razoén Corriente 1.59 ‘
2. Prueba Acida 1.89 | 1-2 |
3. Capital de Trabajo $55,000

4. Razén de Capital de Trabajo vs Ingreso Bruto | 30.2% | 10%-30% |
5. Razon de Deuda Activo 46% ‘
6. Razén de Equidad a Activos 75%
7. Razén de Deuda a Equidad 1.51 ‘
8. Ingreso Neto $75,000

9. Tasa de Retorno de los Activos 33.6% ‘
10. Tasa de Retorno de Equidad 10.0% ‘
11. Margen de Ganancia Operacional 12% ‘
12. Razon de Cubierta de Términos de la Deuda 1.2 ‘
13. Razén de Margen de Reemplazo de Cubierta 1.55 ‘
14. Tasa de Rotacion de Activos 37.3% ‘
15. Razén Gastos de Operacionales 75% ‘
16. Raz6n Depreciacion 5.2% ‘
17. Indice de Cobertura de Intereses 5.2% ‘
18. Razén de Ingreso Neto 22%, ‘
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Anejo 1. Resumen Financiero

Nombre de la agroempresa
Resumen Financiero
Periodo

INGRESOS

VALOR

Ventas de productos

Ventas de subproductos

Cobros de deudas (cuentas por cobrar)

Recibo de subsidios, incentivos o donativos

Otros ingresos

Ingresos totales

GASTOS

Costos de bienes vendidos (Cost of Good Sold)

Compra de insumos ( Ej. abono, semilla, alimento concentrado)

Pago de salarios

Uso o alquiler de maquinaria

Renta de terreno

Costos indirectos

Gastos de mercadeo

Gastos administrativos

Otros costos

Impuestos

Depreciacion

Intereses

Gastos totales

INGRESO NETO (Ingresos totales — Gastos totales)
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Anejo 2. Estado de Flujo de Efectivo

Nombre de la agroempresa

Estado de Flujo de Efectivo

Periodo

FLUJO EFECTIVO ACTIVIDADES OPERACIONALES

Entrada efectivo actividades operacionales Valor
Ventas de productos o servicios

Total entradas de efectivo actividades operacionales

Salida efectivo actividades operacionales
Compra de servicios (Ej. Renta de finca, alquiler de maquinaria, otros)
Compra de materiales
Pago de salarios

Total salidas de efectivo actividades operacionales

EFECTIVO NETO ACTIVIDADES OPERACIONALES

(Total entradas— Total salidas actividades operacionales)

FLUJO EFECTIVO ACTIVIDADES DE INVERSION
Entrada efectivo actividades de inversion

Venta de activos en efectivo (Ej. venta de maquinaria)
Total entradas de efectivo actividades de inversion
Salida efectivo actividades de inversion

Compra de activos en efectivo (Ej. compra de maquinaria)
Total salidas de efectivo actividades de inversion
EFECTIVO NETO ACTIVIDADES DE INVERSION
(Total entradas — Total salidas de inversion)

FLUJO DE EFECTIVO ACTIVIDADES FINANCIERAS
Entrada efectivo actividades financieras

Recibo de préstamos

Recibo de incentivos
Total entradas de efectivo actividades financieras
Salida efectivo actividades de inversion

Pago de préstamos (principal e intereses)
Total salidas de efectivo actividades financieras
EFECTIVO NETO ACTIVIDADES FINANCIERAS
(Total entradas — Total salidas actividades financieras)

EFECTIVO NETO EN CAJA (suma del efectivo neto de actividades
operacionales, de inversion y financieras)

BALANCE DEL PERIODO ANTERIOR

BALANCE EN CAJA (efectivo neto en caja +- Balance periodo
anterior)
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Anejo 3. Estado de Situacion Financiera

Nombre de la agroempresa

Estado de Situacion Financiera

Fecha

ACTIVOS PASIVOS

Activos Corrientes Pasivos de Corto Plazo

Efectivo Pago de préstamo

Cuentas por cobrar Pago de tarjeta de
crédito

Productoslistos para Pago a la casa agricola

venta

Abono Contribuciones

Plaguicidas Pago de utilidades

Materiales

Total Activos Corrientes Total Pasivos Corto Plazo

Activos Intermedios Pasivos de plazo intermedio

Magquinaria Préstamo operacional

Equipo Préstamo  estructuras
removibles

Vehiculos Préstamo maquinaria

Cultivos en

produccion

Total Activos Intermedios Total Pasivos Plazo Intermedio

Activos Fijos Pasivos de Largo Plazo

Terrenos Hipoteca finca

Edificaciones Hipoteca estructuras

Total Activos Fijos Total Pasivos de Largo Plazo
TOTAL DE PASIVOS
HABER NETO O EQUIDAD

TOTAL ACTIVOS TOTAL PASIVOS + EQUIDAD
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