PARTE I: DIAGNOSTICO

1.- INTRODUCCION

La etapa precursora de la historia del seguro en Bolivia se inicia a principios de siglo
XX en el afio 1903, cuando aseguradores britdnicos y otros europeos establecieron
agencias en Bolivia. Sin embargo, los antecedentes formales nacen con el Decreto
Supremo de 21 de febrero de 1895 con disposiciones sobre el establecimiento de
Agencias de Seguro en nuestro pais.

La Ley del 27 de Septiembre de 1904, es en rigor, el primer instrumento especifico
sobre entidades aseguradoras.

La etapa de expansion del mercado nacional, comienza en 1946. Hasta ese afo, todas
las compafiias que operaban el seguro privado en el pais eran sucursales de
compafias inglesas.

El 29 de Abril de 1946 se emiti6 la Resoluciéon Suprema N° 1885 que autorizo a “La
Compania Boliviana de Seguros S.A.” a trabajar en el mercado, credndose asi la
primera compafiia constituida en Bolivia.

En el mismo afio de 1946, tramitaron posteriormente su autorizacion de
funcionamiento la Compaiiia Nacional de Seguros Illimani y la agencia de Security
Insurance Co. de New Haven (EE.UU.).

Para 1952 ya existian once empresas de seguros, de las cuales dos eran bolivianas, y
para 1955 la oferta de seguros habia crecido por la participacion de un mayor numero
de compafiias nacionales, que en total sumaban 13 compaiias de seguros:

Entre 1953 y 1978 son autorizadas a funcionar La Mercantil, Bolivar, Andes, Unidn,
Credinform, Argos, La Oriental, Delta, Americana, La Continental, Andina, 1° de
Mayo, American Home, y U.S. Fire, estas dos tltimas sucursales extranjeras; y la
Cooperativa La Crucena Ltda. De todas estas compaiias, las Gnicas que continian
operando son Credinform desde 1962 y Crucefia (que ahora es la Compania de
Seguros y Reaseguros Fortaleza S.A.) desde 1978.

En este contexto, al 1° de enero de 1979 la oferta de seguros en Bolivia estaba a cargo
de 19 entidades aseguradoras: trece Sociedades AnoOnimas, cuatro Sucursales

Extranjeras, y una Cooperativa. Finalmente, en fecha 25 de junio de 1998, se emite la



Ley de Seguros N° 1883 y en el mismo afio se establece la Superintendencia de
Pensiones, Valores y Seguros como la autoridad reguladora de estos servicios
financieros.

La Ley 1883 establece tres modalidades de seguros permitidas en las que pueden
operar las companias de seguros en Bolivia: Seguros Generales y de Fianzas, y
Seguros de Personas, en base a las cuales, el mercado estd compuesto en la actualidad
por siete Compaiiias de Seguros Generales y Fianzas y seis Compaiiias de Seguros de
Personas.

La Compaiiia de Seguros y Reaseguros Fortaleza S.A. nace en Santa Cruz el 14 de
Agosto de 1975 como Cooperativa de Seguros y Reaseguros Crucefia Ltda.

En 1999, luego de la promulgacion de la Ley de Seguros (Ley 1883), el Grupo
Financiero Fortaleza adquiere la Cooperativa de Seguros y Reaseguros Crucefia Ltda.
que cambia su razén social a Compania de Seguros y Reaseguros Crucena S.A.

El 06 de Febrero de 2003 la Compaiia Crucefia de Seguros y Reaseguros cambia su
denominacion comercial a Compaiia de Seguros y Reaseguros Fortaleza S.A.,
aprovechando la marca del Grupo.

Actualmente, la compafiia tiene una presencia en los departamentos de La Paz,
Cochabamba, Oruro, Sucre, Tarija y Santa Cruz, donde se encuentra la oficina
central.

El presente trabajo tiene como sujeto de estudio a la Compaiiia de Seguros y
Reaseguros Fortaleza S.A. Regional Tarija, la cual viene brindando sus servicios

desde hace ocho afios, cuenta con catorce funcionarios que trabajan en las siguientes

areas:
o Departamento de emision
o Departamento de asistencia al cliente
o Departamento de contabilidad
o Departamento comercial
o Departamento de asesoria legal
o Departamento de Fianza y Crédito



La coordinacion entre las distintas areas y el trabajo conjunto de todos los
funcionarios hace posible que se pueda ofrecer un servicio de excelencia al pueblo

tarijefio.

2.- PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

De un tiempo a esta parte se ha visto el crecimiento de la industria a nivel nacional, a
pesar de la situacion politica y social que enfrenta el pais, todas las compaiiias
generales experimentaron crecimientos y por tanto interesantes oportunidades de
mercado para las compafiias de seguros que brindad a los usuarios una garantia para
resarcir cualquier tipo de siniestralidad de acuerdo al contrato celebrado entre la
compafiia aseguradora y el asegurado. Ahora bien si comparamos el crecimiento de
los mercados por regiones, sin duda podemos evidenciar un crecimiento y cambio
constante que esta sufriendo el mercado tarijefio, con relacion a otras regiones
especialmente donde se encuentran las principales oficinas de la Compaiiia, me
refiero especificamente La Paz y Santa Cruz. Haciendo un andlisis general del
mercado tarijefo podemos encontrar que en estos Ultimos cinco afos se han
incrementado los ingresos del Departamento, esto por concepto de regalias por el
IDH. Lo cual dio lugar a un crecimiento en la inversion publica destinada a equipar
de infraestructura al departamento asi como también otros tipos de proyectos en las
aéreas de salud, educacion, seguridad ciudadana y otros, toda esta situacion sin duda
hace crecer y desarrollarse de manera significativa la industria de la construccion y
de la consultoria, es ahi donde surge la imperiosa necesidad de dar lugar a un servicio
que de alguna manera pueda servir para garantizar las inversiones de ambas partes.
El crecimiento en la interaccion de estos dos actores y el entorno favorable hace que
también el mercado de los seguros y reaseguros crezca haciendo cada vez mas
atractivo para las empresas que brindan este tipo de servicio, esto implica mayor
competencia para la compafiia Fortaleza regional Tarija. Las exigencias del mercado
en cuanto a sus variables estdn sufriendo cambios progresivos como ser: en el
producto se exigen mayores garantias y agilidad en el pago de seguros, nos referimos
de generales, de personas y fianza. En cuanto a la competencia se da lugar a que

mstituciones de rubro financiero como ser los bancos ofrezcan también el servicio de



seguros a través de boletas bancarias, y por ultimo los beneficiarios cada vez son mas
exigentes por lo cual las aseguradoras se ven en la necesidad de mejorar y diversificar
sus productos.

Con todo lo sefialado anteriormente podemos afirmar que las compafias aseguradoras
estan obligadas a tomar una serie de decisiones que en la mayoria de los casos puedan
ser ¢éstas de caracter altamente estratégico y afectar directamente a su posicion en el
mercado y a la rentabilidad de las mismas. EI manejo sistematico de la informacion
dentro de la empresa (ESTADOS FIANANCIEROS), el adecuado andlisis de la
misma, determinard que estas decisiones sean acertadas y asi se pueda cumplir con
los objetivos trazados.

En el entendido de la situacion nos planteamos la siguiente interrogante:

A TRAVES DE UN ANALISIS E INTEPRETACION DE LOS ESTADOS
FIANCIEROS DE LA COMPANIiA, PODREMOS APORTAR CON
INFORMACION QUE MEJORE LA TOMA DE DECICIONES?

En base a los estados financieros, podremos obtener la situacion actual, conclusiones
y presentar recomendaciones sefialando las fortalezas y debilidades de la compaiiia,
como esta compuesta, el activo, cual es el tratamiento del pasivo, como esta

evolucionando su patrimonio.

3.- OBJETIVOS

3.1.- OBJETIVO GENERAL

“Realizar un analisis Financiero y Economico de la Compaiiia de Seguros y

Reaseguros Fortaleza S.A. para obtener informacion de la situacion actual de la

Compaiia que le permita tomar decisiones mas oportunas y acertadas”

3.2.- OBJETIVOS ESPECIFICOS

v’ Realizar un analisis vertical (Estatico) de los estados financieros de las dos

ultimas gestiones para determinar en forma porcentual la composicion del activo,
pasivo y patrimonio ademas de las variaciones de los ingresos, gastos y si esta

tiene incremento o disminucion en su utilidad.



v" Realizar un analisis horizontal (Dindmico) de los estados financieros de las dos
ultimas gestiones para determinar en forma porcentual la composicion del activo,
pasivo y patrimonio ademas de su variacion, del movimiento de su produccion,
gastos y utilidad de una gestion a otra.

v" Aplicar los siguientes Indicadores o ratios financieros:

-Capital de Trabajo

-Ratios de Liquidez

-Ratios de Rotacion o Actividad

-Ratios de Endeudamiento o Estructura Financiera

-Ratios de Rentabilidad
4.- HIPOTESIS
“La realizacion de un andlisis financiero y econémico e interpretacion de E.E.F.F. de
la CIA. de Seguros y Reaseguros Fortaleza aportar informacion clara y precisa para

una adecuada toma de decisiones y en la formulacion de estrategias”

5.- JUSTIFICACION

El analisis e interpretacion de los estados financieros que se realizara en la Compaiiia
de Seguros y Reaseguros Fortaleza S.A. serd de gran utilidad a la compaiiia ya que le
permitird obtener un diagnostico de la situacidn econdmica y financiera actual como
asi también en la toma de decisiones. Una buena lectura de la situacion interna de la
compaiiia servird para hacer frente a un conjunto de escenarios futuros que nos pueda

presentar el mercado y sus componentes dindmicos.



PARTE II: PROPUESTA

MARCO TEORICO

I.- LOS ESTADOS FINANCIEROS

1.- DEFINICION DE ETADOS FINANCIEROS

Los estados financieros, también denominados estados contables, informes
financieros o cuentas anuales, son informes que utilizan las instituciones para reportar
la situacién econdmica y financiera y los cambios que experimenta la misma a una
fecha o periodo determinado. Esta informacion resulta 1til para la Administracion,
gestor, regulador y otros tipos de interesados como los accionistas, acreedores o
propietarios.

La mayoria de estos informes constituye el producto final de la contabilidad y son
elaborados de acuerdo a principios de contabilidad generalmente aceptados, normas
contables o normas de informacion financiera. La contabilidad es llevada adelante por
contadores publicos que, en la mayoria de los paises del mundo, deben registrarse en
organismos de control publicos o privados para poder ejercer la profesion.

Los estados financieros son las herramientas mas importantes con que cuentan las

organizaciones para evaluar el estado en que se encuentran.

2.- OBJETIVOS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
El objetivo de los estados financieros es proveer informacion sobre el patrimonio del
ente emisor a una fecha y su evolucidon econémica y financiera en el periodo que
abarcan, para facilitar la toma de decisiones econdmicas. Se considera que la
informacidn a ser brindada en los estados financieros debe referirse a los siguientes
aspectos del ente emisor:

. Su situacion patrimonial a la fecha de dichos estados

e Un resumen de las causas del resultado asignable a ese lapso;

e Laevolucion de su patrimonio durante el periodo;

e La evolucion de su situacion financiera por el mismo periodo,



e Otros hechos que ayuden a evaluar los montos, momentos e incertidumbres
de los futuros flujos de fondos que los inversores y acreedores recibiran del

ente por distintos conceptos.

3.- COMPONENTES DE LOS ESTADOS FINANCIEROS
Los principales componentes de los Estados Financieros son los siguientes:
e Balance de General
e Estado de resultados (también denominado Estado de Pérdidas y
Ganancias)
o Estado de evolucion de patrimonio neto (también denominado Estado de
Cambios en el Patrimonio Neto)
e Estado de flujos de efectivo
e Politicas contables utilizados o Las notas a los estados financieros (que en
Espaia se denomina "memoria")
Los estados financieros se presentan acompanados de notas y cuadros, que "revelan"
o aclaran puntos de interés que, por motivos técnicos o practicos, no son reflejados en
el cuerpo principal.
Estos estados financieros son la base de otros informes, cuadros y graficos que
permiten definir la rentabilidad, solvencia, liquidez, valor en bolsa y otros pardmetros
que son fundamentales a la hora de manejar las finanzas de una institucion.
Habitualmente cuando se habla de estados financieros se sobreentiende que son los
referidos a la situacion actual o pasada, aunque también es posible formular estados
financieros proyectados. Asi, podrda haber un estado de situacion proyectado, un

estado de resultados proyectado o un estado de flujo de efectivo proyectado

4.- CARACTERISTICAS DE LA INFORMACION
La informacidn contenida en los estados financieros deberia reunir, para ser util a sus
usuarios, las siguientes caracteristicas:

1. Pertinencia

2. Confiabilidad

3. Aproximacion a la realidad



. Esencialidad

. Neutralidad

. Integridad

. Verificabilidad

. Sistematicidad
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. Comparabilidad
10. Claridad

5.- BALANCE GENERAL

Documento contable que refleja la situacion patrimonial de una empresa en un
momento del tiempo. Consta de dos partes, activo y pasivo. El activo muestra los
elementos patrimoniales de la empresa, mientras que el pasivo detalla su origen
financiero. La legislacion exige que este documento sea imagen fiel del estado
patrimonial de la empresa.

El activo suele subdividirse en inmovilizado y activo circulante. El primero incluye
los bienes muebles e inmuebles que constituyen la estructura fisica de la empresa, y el
segundo la tesoreria, los derechos de cobro y las mercaderias. En el pasivo se
distingue entre recursos propios, pasivo a largo plazo y pasivo circulante. Los
primeros son los fondos de la sociedad (capital social, reservas); el pasivo a largo
plazo lo constituyen las deudas a largo plazo (empréstitos, obligaciones), y el pasivo
circulante son capitales ajenos a corto plazo (crédito comercial, deudas a corto).
Existen diversos tipos de balance segiin el momento y la finalidad. Es el estado
basico demostrativo de la situacion financiera de una empresa, a una fecha
determinada, preparado de acuerdo con los principios basicos de contabilidad
gubernamental que incluye el activo, el pasivo y el capital contable.

Es un documento contable que refleja la situacion financiera de un ente econdémico,
ya sea de una organizacion publica o privada, a una fecha determinada y que permite
efectuar un andlisis comparativo de la misma; incluye el activo, el pasivo y el capital

contable.



Se formula de acuerdo con un formato y un criterio estandar para que la informacion
basica de la empresa pueda obtenerse uniformemente como por ejemplo: posicion

financiera, capacidad de lucro y fuentes de fondeo.

6.- ESTADO DE RESULTADOS

Documento contable que muestra el resultado de las operaciones (utilidad, pérdida
remanente y excedente) de una entidad durante un periodo determinado.

Presenta la situacion financiera de una empresa a una fecha determinada, tomando
como parametro los ingresos y gastos efectuados; proporciona la utilidad neta de la
empresa. Generalmente acompaiia a la hoja del Balance General.

Estado que muestra la diferencia entre el total de los ingresos en sus diferentes
modalidades; venta de bienes, servicios, cuotas y aportaciones y los egresos
representados por costos de ventas, costo de servicios, prestaciones y otros gastos y

productos de las entidades del Sector Paraestatal en un periodo determinado.

7.- ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO

Este estado nos muestra el movimiento que se ha realizado en el patrimonio de la
empresas, si este ha disminuido o a aumentado respectivamente, comunmente se lo
prepara al finalizar cada gestion aunque también puede ser preparado en cualquier
momento segun las necesidades de las empresas. Este estado es muy util porque nos
refleja con exactitud el estado actual del patrimonio, si se ha realizado adiciones en su

caso contrario disminuciones en el capital de la entidad.

IL- ANALISIS E INTERPRETACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

1.- NATURALEZA DEL ANALISIS E INTERPRETACION DE LOS ESTADOS
FINANCIEROS

El proceso de andlisis de estados financieros consiste en la aplicacion de herramientas
y técnicas analiticas de los estados y datos financieros, con el fin de obtener de ellos
medidas y relaciones que son significativas y utiles para la toma de decisiones. Asi el
andlisis de estados financieros cumple, en primer lugar y sobre todo, la funcion

esencial de convertir los datos, que en esta era de los ordenadores existen en



desconcertante cantidad y variedad, en informacion Util que es siempre un bien
escaso.

El proceso de andlisis de estados financieros puede describirse de varias formas,
dependiendo de los objetivos que se persigan. Asi, el andlisis financiero puede
utilizarse como herramienta de seleccion para elegir inversiones o candidatos a una
fusion. Se puede utilizar como herramienta de prevision de situaciones y resultados
financieros futuro. Se puede utilizar como proceso de diagnostico de areas con
problemas de gestion, de produccion o de otro tipo. Puede servir como herramienta en
la evaluacion de la gestion. Por encima de todo, el andlisis financiero reduce la
dependencia de corazonadas, conjeturas e intuiciones, de la misma forma que reduce
las inevitables areas de incertidumbre que acompafas a todo proceso de toma de
decisiones. El andlisis financiero no aminora la necesidad de emplear la capacidad de
discernimiento, sino que establece una base firme y sistematica para su aplicacion

racional.

2.- DEFICICION

El andlisis e interpretacion de estados financieros es una técnica de andlisis y
comparacion logica de elementos financieros y econémicos, contenidos en los estados
financieros, con el fin de presentar una informacidon mas expresiva y comprensiva
respecto al diagndstico que se debe efectuar de la situacion financiera y economia de
una empresa, mediante la aplicacion indispensable de la razon.

El andlisis e interpretacion de estados financieros, constituye un conjunto sistematico
de técnicas que aportan un mayor conocimiento y comprension de las variables
fundamentales para diagnosticar la situacion econdmica y financiera de una empresa.
De la definicion expresada procedentemente, rescatamos que la interpretacion de
estados financieros deben recurrir a las técnicas de analisis y comparacion.

Analizar.- Significa separar las partes de un todo hasta llegar a conocer sus
componentes.

Comparar.- Significa estudiar simultineamente dos o mas conceptos o elementos

logicos y homogéneos que tengan como requisito de tener relacion de dependencia.
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3.- ANALISIS FINANCIERO INTERNO Y EXTERNO

Considerando la ubicacion del analista ya sea dentro o fuera de la empresa y mas aun,
de acuerdo a la facilidad de acceso a la informacion detallada o sustentatoria de los
estados financieros se dice que el andlisis financiero pude ser: interno, externo,
financiero econémico.

Analisis Interno.- Comunmente lo realiza el analista que trabaja como dependientes
en la empresa y que tiene acceso a los libros y registros detallados y puede comprobar
por si mismo toda la informacion relativa al negocio, en sus aspectos financieros y no
financieros. Este andlisis es mas riguroso y mas confiable y es requerido por la
administracion de la empresa, a efectos de mejorar la gestion y hacerla mas eficiente.
Analisis Externo.-Es aquel en el cual no se tiene acceso a la totalidad de la
informacion de la empresa y por consiguiente el analista tiene que depender de la
informacion que le sea suministrada o encuentre publicada en memorias, sin tener
acceso a otro tipo de informacion detallada para hacer la evaluacion y obtener
conclusiones. Este tipo de andlisis cominmente lo realizan los bancos, acreedores en
general y algunos inversionistas.

Analisis Financiero y Econémico.-Decimos que es un analisis financiero, cuando en
un balance examinamos la parte que gira, movilizando dinero o lo que en ¢l se va a
transformar. Es s6lo un aspecto el que se examina incluido el dinero, los valores a
cobrar, las mercaderias y las deudas corrientes.

El analisis financiero es aquel que indica la circulacion del dinero. La circulacion
surge del hecho de que toda salida de dinero vuelve a ser dinero.

El analisis economico cuando se examina la situacion de las utilidades y todas las
partidas tanto de los ingresos como de costos dentro del estado de resultados, nos
referimos a la capacidad que tiene la empresa en generar utilidades, se desea conocer

si la utilidad obtenida compensa el capital invertido.

4.- METODOS DE ANALISIS

Método de Analisis Estructural Vertical (Estatico).- El analisis Vertical es una de

las técnicas mas sencillas dentro del andlisis Financiero, y consiste en tomar un solo
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estado financiero y relacionar cada una de sus partes con un total o subtotal, dentro
del mismo estado, el cual se denomina cifra base.

Procedimientos de porcientos integrales.-Este método tiene como procedimiento el
de Porcientos Integrales que consiste “en la separacion del contenido de los estados
financieros en una misma fecha o correspondiente a un periodo, en sus elementos o
partes integrales con el fin de poder determinar la proporcion que guarda cada una de
ellas en relacion con el todo”

Este procedimiento toma como base el axioma matematico que se enuncia diciendo
que “el todo es igual a la suma de sus partes”, de donde al todo se le asigna un valor
igual al 100% vy a las partes un porciento relativo.

Aplicacion.- Su aplicacion puede enfocarse a un solo estado financiero, sea este
estatico o dinamico, basico o secundario, tales como Balance General, Estado de
Pérdidas y Ganancias, Estado de Costo de Ventas, Estado de Costo de Produccion,
etc. Este procedimiento facilita la comparacion de los conceptos y las cifras de los
estados financieros de empresas similares, o de la misma empresa en diferentes
fechas, con lo cual se podrd determinar la probable anormalidad o defecto por las
variaciones observadas.

Método de Analisis Evolutivo horizontal (Dinamico).- Los estados financieros

comparativos, referidos a momentos distintos del tiempo, originan el analisis
horizontal.

Procedimientos de aumentos y Disminuciones.-Esta técnica consiste en la
comparacion de mismo estado financiero, a diferentes fechas o periodos, obteniendo
los cambios de aumento o disminucion que se producen en todas las partidas. Estos
cambios son expresados en términos absolutos y porcentuales. El andlisis porcentual
permite determinar la magnitud e importancia relativa de las variaciones registradas
en los estados, atreves del tiempo, con la finalidad de identificar las tendencias que se
muestran en el pasado y en la actualidad. Los cambios y tendencias pueden ser
clasificados como favorables o desfavorables, al compararse y relacionarse con otras
partidas contenidas en los estados financieros.

En el anélisis horizontal lo mas importante es determinar que variaciones, o que cifras

merecen una atencion especial y cuales no. Esto significa detectar las grandes
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variaciones y estudiar solamente dichos casos, tarando de establecer su conveniencia
para la empresa o por lo menos su justificacion, teniendo en cuenta la situacion
particular del negocio y la situacion general de la economia.

Indicadores o Ratios Financieros.-Son herramientas fundamentales para evaluar la

salud financiera de la empresa, para comprender las distintas palancas sobre las
cuales la direccion tiene control y también para hacer comparaciones entre empresas
tenemos los siguientes:

a) Capital de Trabajo

b) Ratios de Liquidez

c¢) Ratios de Rotacion o Actividad

d) Ratios de Endeudamiento o Estructura Financiera

¢) Ratios de Rentabilidad

Método de anilisis proyectado o estimado.-Este método se utiliza para analizar

estados financieros pro-forma y estimaciones de produccion, utilidades, etc. Asi
también en el caso del flujo de caja, se utiliza para hacer previsiones sobre
disponibilidades entre estos tenemos:

a) Procedimiento del punto de equilibrio

b) Flujo de caja o cash flow

5.- LIMITACIONES DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los estados financieros si bien muestra el resultado de todas las operaciones de

caracter econdmico y financiero que ocurren en una empresa, y son el resumen o el

resultado de un proceso contable, dando la apariencia de proporcionar una

informacidon completa, exacta, definitiva. Si tenemos en cuenta el desarrollo dindmico

en que se desenvuelve una empresa, resulta totalmente fuera de la realidad esperar

que asi sea esto constituye el ambito de las limitaciones a que estan sujetas los

estados financieros como por ejemplo:

e Los estados financieros se limitan a expresar hechos econdémicos y financieros
que ejecutan una empresa en términos monetarios, pero existen ciertos elementos

que inciden en las actividades econdmicas y financieras que no siempre pueden
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ser expresados en términos monetarios, como: la capacidad conductiva de sus
ejecutivos, tecnologia avanzada etc.

e Las cifras que conforman los estados financieros, dan la apariencia de ser
definitivas y exactas. Sin embargo, sélo tienen caracter provisional, porque la
ganancia o pérdida real de un negocio, s6lo puede determinarse cuando se vende
o es liquidado.

e En una economia inflacionaria, la contabilizacion de activos y pasivos por su
cuantia original, no permite establecer en un momento determinado, el valor y
situacion real de la empresa.

e Los estados financieros son el resultado de practicas y técnicas contable y
criterios personales, medidas gubernamentales politicas internas de la empresa, y
en general, principios y préacticas contables que a veces difieren de un pais a otro,

o de una empresa a otra.

III. ANALISIS DE LA SITUACION ECONOMICA FINANCIERA

1.- ANALISIS DE LA SITUACION FINANCIERA A CORTO PLAZO

Analisis Del Circulante

a) Razones De Rotacion.- Llamados también indicadores de actividad o indicadores
de rotacion, tratan de medir la eficiencia con la cual una empresa utiliza sus activos,
segun la velocidad de recuperacion de los valores aplicados en ellos. Se pretende
imprimirle un sentido dinamico al andlisis de la aplicacion de los recursos, mediante
de la comparacion de las fuentes de balance (estaticas) y cuentas de resultado
(dindmicas). Lo anterior surge de un principio elemental en el campo de las finanzas
el cual dice que todos los activos de una empresa deben contribuir al maximo en el
logro de los objetivos de la empresa, de tal suerte que no conviene mantener activos
improductivos o innecesarios.

b) Capital Circulante Minimo.- Dada las dificultades que los analistas externos
encuentran para acceder a los presupuestos financieros, la evaluacion de la solvencia

a corto plazo se debe hacer sobre la base de la comparacion del activo circulante y el
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pasivo circulante. A esta diferencia se la conoce como capital de trabajo o capital
corriente, el cual puede ser positivo o negativo.
¢) Tesoreria Neta Coeficiente Basico De Financiacion.- Este ratio se lo realiza a
través de la sumatoria del realizable y el disponible divido entre el pasivo exigible a
corto plazo. Si este ratio es menor a uno la empresa puede hacer suspension de pagos
por no tener activos liquidos suficientes para atender esos pagos. Si este ratio es
superior a uno indica la posibilidad de que la empresa tenga un exceso de activos
liquidos y por tanto se esté perdiendo rentabilidad de los mismos.
d) Liquidez.- La liquidez de una empresa se juzga por su capacidad para satisfacer o
pagar sus obligaciones corrientes a medida que éstas se venzan. La liquidez se refiere
no solamente a los recursos monetarios disponibles de la empresa, sino también a su
habilidad de convertir en efectivo determinados activos y pasivos corrientes. La
Liquidez de las empresas puede ser medida a través de:

- Liquidez Corriente.

- La Prueba Acida.
e) Flujo De Tesoreria.- Se puede definir como la ganancia bruta menos los
impuestos sobre utilidades; en este estado se prevean las entradas y las salidas de
efectivo que tendra la empresa en un periodo determinado; es decir, cuanto se cobrara
y cuando, cuanto habrd que pagar y cuando, como resultado del plan que se ha

elaborado.

2.- ANALISIS DE LA SITUACION FINANCIERA A LARGO PLAZO

Solvencia Y Endeudamiento.

a) Razén de Solvencia Total.- Este indicador representa la garantia que con el
conjunto de sus bienes o derechos ofrece la empresa ante sus acreedores. Se expresa a
través del activo real divido entre el activo real divido entre el total pasivo exigible.
El indicador ideal es de dos, lo que equivale a que la mitad del activo, este financiado
por terceros si fuese menor que uno presupondria la situacion de quiebra de las
empresas ya que frente a sus acreedores no bastaria con el total del activo real. Por el
contrario un indicador muy por encima de dos denotaria poca recurrencia al crédito,

talvez por un exceso de financiamiento propio.
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b) Razén de financiamiento del activo fijo.- Este ratio mide al activo fijo sobre los
capitales permanentes. La financiacion del activo fijo debe ser con capitales
permanentes este debe ser inferior a uno ya que si fuese superior implicaria la
recurrencia al crédito a corto plazo para financiacion de los activos. Lo cual podria
representar una situacion de iliquidez.

¢) Razon de endeudamiento.- Los indicadores de endeudamiento tienen por objeto
medir en qué grado y en forma participan los acreedores en el financiamiento de la
empresa, miden la conveniencia o inconveniencia de un determinado nivel de la
deuda. Miden el riesgo que corren los acreedores y los duefios.

La empresa mide su capacidad de cubrir las obligaciones a corto plazo a través de
indicadores de liquidez y de rotacion, pero para medir  la capacidad de cubrir sus
obligaciones a largo plazo debe medir la capacidad que tiene la empresa para
generara recursos suficientes para cancelara la obligacion, a través de indicadores de
rentabilidad y eficiencia. Entre los indicadores mas importantes tenemos los

siguientes:

¢ Endeudamiento total o nivel de endeudamiento

¢ Concentracion del endeudamiento en el corto plazo
¢ Cobertura de intereses

e Total pasivo a patrimonio

e Pasivo a corto plazo a patrimonio

e Pasivo a largo plazo a patrimonio

d) El efecto palanca.- Como ya es sabido, la estructura financiera de la empresa esta
compuesta por recursos propios y por fondos de terceros. Estos fondos ajenos, cuando
se dan ciertos condicionamientos, ejercen un efecto palanca que aumenta o disminuye
el rendimiento de los recursos propios; a ello se debe la designacion de dicho efecto
como apalancamiento financiero. Este efecto debe contemplarse en dos dimensiones:

¢ Supone un coste financiero
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¢ Dicho coste supone a su vez, para empresas con beneficios, un ahorro en el
impuesto sobre las utilidades, toda vez que los intereses de la financiacion ajena
tienen caracter deducible.
Este efecto vendria a ser el porcentaje o tanto unitario en que la rentabilidad
financiera resulta aumentada o disminuida por virtud de la financiacion ajena con
coste financiero.
En cuanto a la determinacioén de los efectos de apalancamiento, hay que comparar el
rendimiento obtenido por el uso de los activos totales, es decir BAIT (Beneficio
Operativo) sobre el activo total con el costo que representa la financiacion ajena.
También se puede llegar a las mismas conclusiones si comparamos la rentabilidad
financiera con la rentabilidad de los fondos totales. Si la rentabilidad financiera es
mayor tenemos un efecto palanca positivo, si es igual es indiferente y si es menor

estamos frente a un efecto palanca negativo.

3.- RAZONES DEL INMOVILIZADO

Razon de Inmovilizacion de Inversion Total.- Este indicador nos indica la
eficiencia con que la empresa utiliza sus Activos totales para generar ventas, nos hace
conocer cuan ocupado se mantuvo el activo durante el ejercicio.

Porque cada vez que este rota, el ingreso por ventas debera generar un beneficio
residual. Es de hacer notar que mientras mas alta sea la rotacion del activo, este ha
sido utilizado mas eficientemente.

Este cociente es de gran interés para la administracion de la empresa, por cuanto
indica si las operaciones de la empresa han sido eficientes desde el punto de vista
financiero.

Razoén De Inmovilizacion Del Patrimonio Al Circulante Total.- Este indicador nos
indica la porcion que aportan los acreedores a la empresa; o sea, por ejemplo, que de

cada 100 Bs. que posee la empresa 34 han aportado los acreedores a corto plazo.

4.- ANALISIS DINAMICO DE LA SITUACION FINANCIERA A LARGO
PLAZO
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Estudio De La Generacion De Beneficios.- Con una perspectiva de largo plazo, la
empresa contard con una situacion financiera estable si es capaz de generar los
beneficios suficientes como para asegurar el reembolso de los costes de la deuda.
Debido a las consideraciones hechas hasta ahora, sobre el efecto fiscal de los gastos
financieros, la magnitud que hay que tomar en cuenta es el beneficio antes de cargas
financieras y antes de impuestos, por cuanto dicha magnitud sera la que permita el
reembolso de ambos conceptos.

Con una visidon mas a corto plazo, podria computarse, en lugar del beneficio, una
magnitud que midiera de mejor manera la capacidad que tiene la empresa para
generar fondos.

Esta capacidad de generar fondos se mide con el concepto denominado Cash-Flow,
siendo en este caso no la variacion experimentada por la tesoreria de la empresa sino
la suma de las siguientes partidas: Beneficio mds Dotacion, Amortizacion mas
Dotacion de provisiones (a largo plazo)

Estudio De La Generaciéon De Fondos.- Este estudio debe contemplarse tanto con el
estudio de la capacidad de generacion de caja como el estudio de la capacidad de
generacion de capital circulante.

El hacer proyecciones de generacion de caja a largo plazo es sumamente dificil por lo
que una primera aproximacion seria la de ver cudl serd la proyeccion de generar
capital circulante, puesto que dadas las circunstancias normales, los integrantes del
capital circulante se convertirdn en un corto plazo en dinero efectivo.

Finalmente, este andlisis se completara con la apreciacion de la generacion de caja
por parte de la empresa. Si bien este dato es facil de obtener solo a corto plazo, no
cabe duda que es el estado de Cash-Flow el que mide de la mejor manera la
capacidad que tiene la empresa para hacer frente a sus costes fijos derivados de la
deuda, asi como el reembolso de la misma.

Indicadores De Actividad.- Llamados también indicadores de rotacion, tratan de
medir la eficiencia con la cual la empresa utiliza sus activos, segtn la velocidad de
recuperacion de los valores aplicados en ellos; entre los principales tenemos:

a) ROTACION DEL ACTIVO TOTAL NETO.- Este indicador nos indica la

eficiencia con que la empresa utiliza sus activos totales para generar ventas: nos hace
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conocer cuan ocupado se mantuvo el activo durante el ejercicio; por que cada vez que
este rota el ingreso por ventas debera generar un beneficio residual. Mientras mas alta
sea la rotacion, este habra sido utilizado mas eficientemente.

b) ROTACION DEL ACTIVO FIJO NETO.- En la mayoria de las empresas
industriales la inversion de los bienes de uso es de importancia, por cuanto se
considera que esa inversion se efectud con el proposito de producir bienes y vender lo
producido; que para satisfacer plenamente tal proposito, la cuantia de las ventas debe
estar en proporcion con la suma invertida en bienes de uso; por lo tanto, la razén de
ventas a bienes de uso es una medida satisfactoria del grado de realizacion de ese
proposito. Esta razdén se determina dividiendo las Ventas Netas Anuales entre los
Bienes de Uso Neto.

e) ROTACION DEL ACTIVO CIRCULANTE.- Con este indicador la empresa
principalmente analiza los créditos (cuentas por cobrar), tomando en cuenta que un
incremento en estas cuentas se puede originar debido a uno o una combinacion de los
siguientes factores.

Si la empresa aumentd sus ventas y no cobra sus créditos en la misma proporcion, si
la empresa cambid su politica de créditos y es ahora mas flexible concediendo a los
clientes periodos mas largos para pagar. Aunque la empresa no cambio su politica de
créditos la cobranza de los créditos es ahora mas lenta. Para analizar esta situacion se
utilizan dos razones o indicadores de rotaciéon que son: Rotacion de las cuentas por

cobrar y el periodo medio de cobranza.

5. ANALISIS DE LA SITUACION ECONOMICA

Analisis De Las Variaciones De Los Resultados A Lo Largo Del Tiempo.- Este
andlisis puede ser realizado a través del estudio de los componentes en porcentajes.
Para analizar los resultados obtenidos de una empresa se debe partir de la cuenta de
pérdidas y ganancias, expresando sus montos respectivos en porcentajes.

Una vez que se dispone de esta informacion, la primer pregunta que surge es si el
resultado obtenido es o no adecuado, antes de cualquier otra consideracion. De una
manera general y en abstracto esta pregunta no tiene respuesta. Dependerd de cudles

son los datos que se toman como referencia (Capitales invertidos, Activos
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productivos, etc.) y a qué sector economico pertenece la empresa, para manifestarse
sobre si estd 0 no entre las empresas mas rentables del mismo.

Sin temor a comprometernos, un resultado es adecuado cuando con el mismo se
satisface un dividendo adecuado, se logra dotar una autofinanciacién adecuada que
permita una expansion en la actividad de la empresa y cuando los acreedores también
lo estiman adecuado para seguir comprometiendo sus capitales en la empresa. Es
obvio que necesitariamos ir contestando esas preguntas, lo cual no es, en absoluto,
facil.

Por otra parte, los porcentajes horizontales o de variaciones nos muestran la tendencia
de cada una de las lineas o componentes que configuran el resultado después de
impuestos.

Analisis De Las Variaciones En La Utilidad Bruta.- Este andlisis puede hacerse
desde dos puntos de vista o dos casos distintos. El primero con un solo producto o
linea de productos, con lo que el estudio de las variaciones experimentadas por los
resultados, en cuanto al margen bruto, es bastante sencillo para cualquier analista si
este cuenta con la informacidon suficiente (Unidades vendidas, Precio de venta
unitario y Precio de coste unitario).

El segundo caso seria con varios productos o linea de productos; en este caso para
poder realizar un analisis de las variaciones es preciso contar con informacion
desglosada en cuanto a venta y coste de cada uno de los productos o linea de éstos.
Por otra parte, si tal informacion es disponible, podremos analizar en qué cuantia
colabora cada producto en la formacion del beneficio bruto, en valores absolutos y en
porcentajes.

Analisis Del Comportamiento De Los Costos.- Cuando se analizan los resultados
de una empresa es importante conocer como varian los costes cuando varia el grado
de actividad. Cuando los costes estan directamente relacionados con el nivel de
actividad son variables, y si los costes no estan relacionados directamente con la
actividad son costes fijos. La importancia de esta agrupacion de costes viene dada por
la necesidad de conocer qué magnitud de las ventas cubre la totalidad de sus costes
variables, asi como la totalidad de los costes fijos, de tal manera que la empresa

conozca ese minimo de actividad, a partir del cual empieza a generar beneficios.
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a) PUNTO DE EQUILIBRIO

Llamado también Umbral de Rentabilidad, es la cifra de negocios o de ventas que
cubre sus costes variables asi como la totalidad de los costes fijos del periodo.

b) APALANCAMIENTO OPERATIVO

Se refiere a si los costes fijos operan de tal manera, que una vez alcanzado y cubierto
el punto de equilibrio, todo incremento en la cifra de ventas operard un incremento
mas que proporcional en la cifra de beneficios, y esto es logico, por cuanto los costes
fijos, si los estimamos constantes, se diluyen entre el mayor volumen de ventas, lo
que provoca ese mayor crecimiento en los beneficios.

Estudio De Las Rentabilidades.- El estudio de las rentabilidades se realiza cuando
relacionamos el resultado obtenido con la magnitud que directa o indirectamente ha
provocado. Tenemos asi:

Rentabilidad De Las Fuentes De Financiacion Propia.- La rentabilidad de los
fondos aportados por los propietarios se determina dividiendo los Beneficios después
de impuestos entre los Fondos propios. En el caso de que los fondos propios hayan
tenido variacion en el periodo de tiempo que se tome en el calculo de la anterior
relacion, se debe operar con datos medios (Media o Promedio).

Esta rentabilidad o riesgo asumido por los propietarios hay que ligarla al
funcionamiento de la empresa como ente productivo, asi como a la relacion de
endeudamiento que en la misma se dé.

Rentabilidad De Los Activos.- Este ratio es importante para juzgar la gestion
empresarial, de manera que cuanto mayor sea mds eficiente serd la gestion. Para
calcular este ratio al igual que la rentabilidad de los fondos propios serd necesario
contar con datos medios lo mas depurados posibles o, en todo caso, con datos medios

de saldos finales de balances de situacion.
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PARTE III: PLANIFICACION DEL TRABAJO DIRIGIDO

I. METODOLOGIA

Los métodos y técnicas que se emplearan en el presente trabajo son los siguientes:

e Método analitico y Sistematico.-Es un método de investigaciébn para la
descripcion objetiva del contenido manifiesto de las comunicaciones con el fin
de interpretarlos.

e Meétodo Inductivo.-Este método de investigacion basicamente se refiere a
introducir todo en las partes que lo conforman, es decir se refiere a descubrir,
conducir y moldear.

e Método Deductivo.-Este método de investigacion se refiere a deducir las partes
que forman un todo, o sea se refiere a derivar, concluir, conjeturar suponer y
predecir.

e Técnica de Observacion.-Es un procedimiento de percepcion intencionada y
selectiva de un dambito de la realidad y de asimilacion analitica y explicacion de
sus caracteristicas dentro de un cuerpo tedrico que lo oriente hacia la obtencion

de objetivos especificos.
De acuerdo a la informacion que la compaiiia de seguros nos proporcionard, los
métodos y técnicas de investigacion que se utilizardn estan de acuerdo al tipo de

trabajo que se realizara.

PRIMERO: Se realizaré elaboracion de un esquema del trabajo el cual consta de:

o Introduccion
o Evolucion de los seguros
o Planteamiento del problema

o Objetivos
Objetivo General

Objetivos especificos
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o Hipotesis

o Justificacion

SEGUNDO: Se realizara el marco tedrico el cual es la definicidn de las herramientas

a utilizar en el analisis a la compania de Seguros, este consta de las siguientes partes:

ESTADOS FINACIEROS

v

N N N N N

v

Definicion de estados financieros
Objetivo de los estados financieros
Componentes de los estados financieros
Caracteristicas de la informacion
Balance General

Estados de Resultados

Estado de cambios en el patrimonio
Estado de flujo de Efectivo

Limitaciones de los estados contables

ANALISIS E INTERPRETACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

v
v
v
v
v

Naturaleza del andlisis e interpretacion de los estados financieros
Definicion

Andlisis financiero interno y externo

Meétodos de andlisis

Limitaciones de los estados financieros

ANALISIS DE LA SITUACION ECONOMICA FINANCIERA

v
v
v

Andlisis de la situacion financiera acorto plazo
Andlisis de la situacion financiera a largo plazo

Analisis de la situacion economica

TERCERO.- Se efectuard el diagndstico o aplicacion practica a través del cual

CONnocCeremos:

£ La composicion del activo, pasivo y patrimonio ademds de sus

variaciones, sus ingresos gastos y utilidad de una gestion a otra.
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+ Grado de participacion economica de terceros en la compaiiia

+ Grado de liquidez de la compaiiia en sus diferentes parametros:
liquidez general y liquidez absoluta.

+ Nivel de endeudamiento de la compaiiia

+ Capital de trabajo con el que cuenta la compariiia, composicion
evolucion y variacion.

& Rentabilidad financiera de la compaiiia y variacion en ambas gestiones

+ Rentabilidad econdmica y variacion en ambas gestiones

CUARTO.- Finalmente se elaborara las conclusiones y recomendaciones respectivas

segun los resultados obtenidos con la realizacion de todos los pasos anteriores.

II.- MEMORANDUM DE PLANIFICACION

1. TERMINOS DE REFERENCIA

NATURALEZA DEL EXAMEN

El examen a realizar consiste en un analisis financiero y econdmico de la Compaiia
de Seguros y Reaseguros Crucefia S. A. en las gestiones terminadas al 31 de
diciembre de 2007 y 2008.

El origen del examen es la realizacion del trabajo Dirigido, optando y tomando este
como modalidad de graduacion de la Carrera de Auditoria en la gestion académica
2007 de la Universidad Auténoma Juan Misael Saracho.

OBJETIVO

El objetivo de la realizacion del Andlisis Financiero y Econdmico a la entidad es
emitir un informe final acerca de la situacion actual de la Compafiia que permita
tomar decisiones oportunas para la entidad, basdndonos en la aplicacion de
conocimientos en Analisis e Interpretacion de Estados Financieros, libros y otros
conocimientos adquiridos durante el transcurso de los afios de estudio en la Carrera

de Auditoria e impartida por los Docentes.
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CRONOGRAMA DE ACTIVIDADES

FECHA DE FECHA DE

ACTIVIDADES

INICIO CONCLUSION
1.-Elevamiento de la informacion. 25-05-10 25-06-10
2.-Esquema. 22-06-10 31-06-10
3.-Marco tedrico. 20-05-10 15-07-10
4.-Diagnéstico. 20-07-10 20-09-10

5.-Presentacién del trabajo desarrollado en
25-09-10 25-09-10
borrador.

6.-Presentacion final del trabajo. 10-11-10 10-11-10

2.- INFORMACION SOBRE ANTECEDENTES Y OPERACIONES
ANTECEDENTES DE LA ENTIDAD

Compaiia de Seguros y Reaseguros Crucenia S. A., fue constituida mediante escritura
publica N°1620/99 de fecha 31 de Agosto de 1999, mediante liquidacion de
Cooperativa de seguros Crucefia Ltda. A efectos de adecuar la personalidad juridica
de la entidad a la ley de Seguros N°1883 de fecha 25 de Junio de 1998.

El objeto principal de la compaiiia es el de operar en el ramo de seguros generales,
salud, accidentes y fianza, incluyendo coaseguros, reaseguros y transacciones
conexas, por cuenta propia o con la participacion de terceros, en la forma y términos
definidos en la ley de seguros de la reptblica de Bolivia n® 1883 de fecha 25 de Junio
de 1998.

MARCO LEGAL

La Compaiiia se rige bajo el marco legal de la ley N° 1883 Ley de Seguros de la
Republica de Bolivia y el Codigo de Comercio de nuestro Pais.

ORGANISMOS DE TUICION

El organismo de tuicion al cual esta sujeta la Compania es la Superintendencia de
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Organismo UJ Pensiones Valores y Seguros Intendencia Seguros.
PRINCIPALES SERVICIOS DE LA ENTIDAD
La entidad cuenta con diferentes servicios dentro del ramo de los seguros como ser:
e Los Seguros Generales, que engloban los seguros de Automoviles, Incendios,
Vidrios, Transporte, etc.
e La Caucion, generalmente destinada al Cumplimiento de Contratos, Boletas de
Garantia Bancaria entre otros.
PRINCIPALES POLITICAS
La Compaiiia maneja dos tipos de politicas principales que son:
e Politica de Suscripcidn para cada ramo.
e Politicas de Caucidn.
FACTORES EXTERNOS QUE AFECTAN A LA EMPRESA
Los factores mas importantes que afectan a la Compaiiia son los siguientes:
e La competencia desleal, por parte de las empresas dedicadas al mismo ramo.
¢ El mal manejo politico de nuestro pais.
e Lapobreza, que afecta a todos los sectores de nuestro pais.
MEDIO EN QUE OPERA LA ENTIDAD
La Compaiiia se desenvuelve prestando sus servicios en todas las areas como ser:
e Sector Industrial.
e Sector Financiero.
e Sector de Pequefias y Medianas Empresas.
e Sector de Personas.
e Otros Sectores
INFORMACION DEL PERSONAL
La Compaiiia cuenta con personal con un alto grado capacitacion y experiencia en el
area Administrativa y en el 4rea de Seguros como lo amerita este tipo de Compaiiias.
A continuacion se presenta un cuadro demostrativo del Directorio y Administracion

de la entidad.
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PLANTEL DIRECTIVO Y EJECUTIVO DE LA COMPANIA

A NIVEL NACIONAL

NOMBRE

Lic. Guido E. Hinojosa C. Presidente

Lic. Ludwig Toledo Vasquez.  Vicepresidente

Lic. Norbert Honnen Secretario
Ing. Jorge Rodriguez A. Sindico

Ing. Carlos Kempff B. Director Vocal
Lic. Ricardo Vargas G. Director Vocal

Lic. Nelson Hinojosa J. Consejero Delegado

Srta. Martha Lucca S. Gerente General

Sr. Padl Lijeron A. Gerente Técnico

Lic. Patricio Hinojosa Gerente de Fianzas y Crédito
Lic. Fernando Cabrera Auditor Interno

Sr. David Alcoreza Gerente Regional La Paz

Sr. Francisco Rios A. Gerente Regional Cochabamba
Lic. Adolfo Boyerman G. Gerente Regional Oruro

Lic. Manuel Dorado |. Gerente Regional Sucre

Sr. Victor Hugo Sandoval Gerente Regional Tarifa

EXPERIENCIA

Sector Financiero
Sector Financiero
Sector Financiero
Sector Seguros
Sector Seguros

Sector Financiero

jowwstRacin ||

Sector Seguros
Sector Seguros
Sector Seguros
Sector Seguros
Sector Seguros
Sector Seguros
Sector Seguros
Sector Seguros
Sector Seguros

Sector Seguros

3.- ENFOQUE DEL ANALISIS
3.1.- BALANCE GENERAL
3.1.1.- ANALISIS VERTICAL
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COMPANIA DE SEGUROS Y REASEGUROS FORTALEZA S.A.
ANALISIS VERTICAL BALANCE GENERAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2007 Y 2008
EXPRESADO (Bs.)

GESTIONES PORCENTAJE

ACTVO I

101  Disponible 675,867 490,374 13.14% 12.72%
102  Exigible Técnico 462,174 298,619 8.98% 7.74%
103  Exigible Administrativo 28,486 87,302 0.55% 2.26%
104  Inversiones 18,168 18,168 0.35% 0.47%
105  Bienes de uso 180,314 156,184 3.51% 4.05%
107  Transitorio 3,761,462 2,795,595 73.12% 72.49%
108  Diferido 17,509 10,223 0.34% 0.27%

pasvo | |

202  Obligaciones Técnicas 54,180 58,604 1.05% 1.52%
203  Obligaciones Administrativas 195,860 347,703 3.81% 9.02%
204  Reservas Técnicas de Seguros 354,757 234,036 6.90% 6.07%
205 Reservas Técnicas de Siniestros 92,108 67,630 1.79% 1.75%
208  Diferido 721,960 885,695 14.04% 22.97%

paRMoNO ||| |

301  Capital Suscrito y Pagado 713,601 713,601 13.87% 18.50%
302  Cuentas pendientes 209,100 0 4.06% 0.00%
305 Reservas por Ajustes 100,557 -41,360 1.95% -1.07%
307  Resultado de la Gestion 538,386 601,511 10.47% 15.60%
308  Resultado del Periodo 2,163,471 989,047 42.06% 25.65%

TOTAL PATRIMONIO NETO 3,725,115 2,262,798 72.42% 58.68%

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 5,143,979 3,856,466 100.00% 100.00%
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ACTIVO

Disponible

Exigible Técnico

Exigible

Administrativo

Inversiones

Bienes de uso

Transitorio

Diferido

TOTAL ACTIVO

PORCENTAJES

GESTION 2008 GESTION 2007
13.14% 12.72%
8.98% 7.74%
0.55% 2.26%
0.35% 0.47%
3.51% 4.05%
73.12% 72.49%
0.34% 0.27%

100.00% 100.00%
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FIGURA N°1

EXPRESION PORCENTUAL DEL ACTIVO

GESTION 2008 GESTION 2007
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Como podemos observar, la composicion del Activo en la Gestion 2007
asciende a 3.856.465,95 Bs. y en la Gestion 2008 se incrementa hasta llegar
a 5.143.979.49 Bs.
Dentro del grupo del Activo tenemos los siguientes rubros y su composicion
porcentual es la siguiente. El Disponible de la Compaiia en la Gestion 2007
representa un 12,72% en relacién al Total Activo, esto quiere decir, que
por cada 100 Bs. con que la compafiia cuenta en el Activo 12,72 Bs.
estan concentrados o forman parte del Disponible. En la Gestion 2008 este
rubro se incrementa hasta llegar a un 13,14% en relacion al Total Activo,
permitiendo a este rubro tener 13.14 Bs. por cada 100 Bs. con que cuenta el
Total Activo.

Se observa un incremento en este rubro del 0,42% en relacion a la
anterior Gestion.
El Exigible Técnico de la Compaiiia en la Gestion 2007 representa un 7,74%
en relacion al Total Activo; esto quiere decir, que de cada 100 Bs. con
que cuenta el Total Activo 7,74 Bs. pertenecen al Exigible Técnico
de la Compaifiia. En la Gestion 2008 este rubro se incrementa a un
8,98% observandose un incremento de 1,24%. Como podemos observar en
la Gestion 2008 el Exigible Técnico de la Compania cuenta con 1,24
Bs. mas por cada 100 Bs. del Total Activo a diferencia de la anterior Gestion.
El siguiente rubro es el Exigible Administrativo el cual en la Gestion 2007
cuenta con un porcentaje de2,26% en relacion al Total Activo; es decir, de
cada 100 Bs. con que cuenta el Total Activo tan s6lo 2,26 Bs. se encuentra
en el Exigible Administrativo. En la gestiéon 2008 este rubro disminuye a un
0,55% en relacion al Total Activo; es decir, que en la gestion 2008 la
Compaiiia cuenta con 0.55 Bs. menos en el Exigible Administrativo por
cada 100 Bs. que forma parte del Total Activo en relacidnala anterior Gestion.
Las Inversiones de la Compaiiia en la Gestion 2007 representan un 0,47% o
sea que de cada 100 Bs. con que cuenta el Total Activo 0,47 Bs. se
encuentran concentrados en las Inversiones. En la Gestiéon 2008 las

inversiones disminuyen a un 0,55% en relacion al total Activo. Se observa un
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decremento en la Gestion 2008 de 0,12%, es decir que de cada 100 Bs.
con que cuenta el Total Activo la Compaiiia tiene 0,12 Bs. menos en las

Inversiones que en la anterior gestion.

e Los Bienes de Uso de la Compaiia en la Gestion 2007 representan un 4,05 %; es
decir, que de cada 100 Bs. que se encuentran en el Total Activo 4,05 Bs. estan en
los Bienes de Uso. En la Gestion 2008 este rubro representa un 3,51%. Este
rubro ha tenido un decremento en la Gestion 2008 de 0,54% o sea que de cada
100 Bs. con que cuenta la Compafiia en el Total Activo los Bienes de Uso
cuentan con 0,54 Bs. menos que la anterior Gestion.

e El Activo Transitorio de la Compaiiia en la Gestion 2007 representa un 72,49%;
es decir, que por cada 100 Bs. con que cuenta la Compaiiia en el Total Activo
72,49 Bs. se encuentran en el Transitorio. En la Gestion 2008 el Transitorio
asciende a un 73,12%. En la Gestion 2008 este rubro cuenta con 0,63 Bs. mas
por cada 100 Bs. del Total Activo en relacion a la Gestion 2007.

e El Activo Diferido de la Compaiiia en la Gestion 2007 representa un 0,27%; es
decir, que por cada 100 Bs. que se encuentran en el Total Activo 0,27 Bs. se
encuentran en el Diferido. En la Gestion 2008 este rubro se incrementa a un
0,34%- es decir, que en la Gestion 2008 la Compafiia cuenta con 0,08 Bs. mas

por cada 100 Bs. del Total Activo en relacionala anterior gestion.
El rubro maés representativo del Total Activo es el Activo Transitorio llegando a

representar casi un 73.12%; luego se encuentra, el Disponible y el Exigible Técnico y

los demas rubros con menor representacion.
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PORCENTAJES

GESTION 2008 GESTION 2007

PASIVO Y PATRIMONIO

PASIVO

Obligaciones Técnicas 1.05% 1.52%
Obligaciones Administrativas 3.81% 9.02%
Reservas Técnicas de Seguros 6.90% 6.07%
Reservas Técnicas de Siniestros 1.79% 1.75%
Diferido 14.04% 22.97%
PATRIMONIO

Capital Suscrito y Pagado 13.87% 18.50%
Cuentas pendientes 4.06% 0.00%
Reservas por Ajustes 1.95% -1.07%
Resultado de la Gestion 10.47% 15.60%
Resultado del Periodo 42.06% 25.65%

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO ‘ 100.00% 100.00%




FIGURA N°2

EXPRESION PORCENTUAL DEL
PASIVOY PATRIMONIO

GESTION2008 = GESTION2007




e FEl Pasivo y Patrimonio de la Compaifila en la Gestion 2007 asciende a

3.856.465,95 Bs.- En la Gestion 2008 asciende a 5.143.979,49 Bs.-

e Las Obligaciones Técnicas de la Compania en la Gestion 2007 representan

un 1,52% en relacion al Total Pasivo y Patrimonio; es decir, que de cada 100
Bs. que se encuentran en el Total Pasivo y Patrimonio de la Compaiia 1,52 Bs.
se encuentran en las Obligaciones Técnica. En la Gestion 2008 este
rubro representa un 1, 05%. En la Gestion 2008 se decremento este
rubro y la Compaiiia cuenta con 0,47 Bs. menos que la anterior Gestion por
cada 100 Bs. del Total Pasivo y Patrimonio.

o Las Obligaciones Administrativas de la Compafiia en la Gestion
2007 representan un 9,02%; es decir, que de cada 100 Bs. con que cuenta
el Total Pasivo y Patrimonio 9,02 Bs. se encuentran en las
Obligaciones Administrativas. En la Gestion 2008 este rubro asciende
a un 3,81%, o sea que en la Gestion 2008 por cada 100 Bs. con que
cuenta la Compania las Obligaciones Administrativas cuentan con
5,91 Bs. menos que la anterior gestion.

o Las Reservas Técnicas de Seguros en la Gestion 2007 representan un
6,07% en relacion al Total Pasivo y Patrimonio, de cada 100 Bs. con que
cuenta el Total Pasivo y Patrimonio 6,07 Bs. se encuentran en las
Reservas Técnica de Seguros. En la Gestién 2008 este rubro representa
un 6,90%. En esta gestion por cada 100 Bs. del Total Activo y
Patrimonio la Compaifia cuenta con 0,83 Bs. mas que la anterior gestion.

o Las Reservas Técnicas de Siniestros en la Gestion 2007 representan el
1,75% en relacion al Total Pasivo y Patrimonio; o sea, que por cada 100 Bs. del
Total Pasivo y Patrimoniol,75 Bs. se encuentran en las Reservas
Técnicas de Siniestros. En la Gestion 2008 este rubro representa un
1,79%, o sea que en esta gestion la Compaiia cuenta con 0,04 Bs. més por
cada 100 Bs. del Total Pasivo y Patrimonio en relacionala anterior gestion.

e El Pasivo Diferido de la Compaiiia en la Gestion 2007 representa un 22,97% en

relacion al Total Pasivo y Patrimonio; es decir, que por cada 100 Bs. de Total
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Pasivo y Patrimonio de la Compaifiia 22,97 Bs. pertenecen al pasivo
Diferido. En la Gestion 2008 este rubro viene a representar un 14,04%; es
decir, que en esta gestion la Compania cuenta con 8,93 Bs. menos por cada
100 Bs. con que cuenta el Total Pasivo y Patrimonio de la Compaifiia en
relacion a la anterior gestion.

El Capital Suscrito y Pagado de la Compaiiia en la Gestion 2007 representa un
18,50%; o sea, que de cada 100 Bs. con que cuenta el Pasivo y Patrimonio
18,50 Bs. se encuentran en el Capital Suscrito y Pagado, en la gestion 2008
representa un 13,87%. En esta gestion, por cada 100 Bs. del Pasivo y
Patrimonio la compafiia tiene 4,63 Bs. menos que la anterior gestion en
el Capital Suscrito y Pagado.

Las Cuentas Pendientes de la Compaiiia en la Gestion 2007 no tienen
movimiento. En la Gestiéon 2008 las reservas ascienden a un 4,06%. En
esta gestion las Cuentas Pendientes tienen 4,06 Bs. mas que la anterior gestion
por cada 100 Bs. del Pasivo y Patrimonio.

La Reservas de la Compaifiia en la Gestion 2007 representan un 1,07%
en relacion al Total Pasivo y Patrimonio; es decir, que por cada 100 Bs.
del Pasivo y Patrimonio 1,07 Bs. se encuentran en las Reservas. En la
Gestion 2008 las reservas ascienden a un 1,95%. En esta gestion las
Reservas tienen 3,03 Bs. més que la anterior gestion por cada 100 Bs. del Pasivo
y Patrimonio.

Los Resultados de gestiones Anteriores en la Gestidon 2007 representan
un 15,60% en relacion al Total Pasivo y Patrimonio; es decir, que de cada
100 Bs. del Total Pasivo y Patrimonio 15,60 Bs. se encuentran en los
Resultados de gestiones Anteriores. En la Gestion 2008 este resultado
representa el 10,47% en relacion al Total pasivo y Patrimonio; esto quiere
decir, que en esta gestion se tiene 5,13 Bs. menos en los Resultados de
gestiones Anteriores por cada 100 Bs. del Total Pasivo y Patrimonio.

Los resultados de la gestion en la Gestion 2007 representan el 25,65%
en relacion al Total Pasivo y Patrimonio; o sea, que de cada 100 Bs. con

que se cuenta en el Pasivo y Patrimonio 25,65 Bs. pertenecen a los
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Resultados de la gestion. En la Gestion 2008 este resultado representa el
42,06% positivo, pues se ha incrementado considerablemente en un 16,41
Bs. por cada 100 Bs. del Total Pasivo y Patrimonio en relacidonala anterior
gestion.

La estructura financiera de la Entidad esta conformada de manera que
en ambas gestiones se ha trabajado con Capitales ajenos en mayor
proporcion que los capitales propios; es decir, que se ha utilizado mas
fondos externos que fondos que pertenecen a la Compaiiia para realizar sus

operaciones.
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3.1.- BALANCE GENERAL
3.1.2.- ANALISIS HORIZONTAL

COMPANIA DE SEGUROS Y REASEGUROS FORTALEZA S.A.
ANALISIS HORIZONTAL BALANCE GRENERAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2007 Y 2008

EXPRESADO (Bs.)
GESTIONES PORCENTAJE
RELATIVA

ACTIVO I
101 Disponible 675,867 490,374 185,493 37.83
102 Exigible Técnico 462,174 298,619 163,555 54.77
103 Exigible Administrativo 28,486 87,302 -58,816 -67.37
104 Inversiones 18,168 18,168 0 0.00
105 Bienes de uso 180,314 156,184 24,129 15.45
107 Transitorio 3,761,462 2,795,595 965,866 34.55
108 Diferido 17,509 10,223 7,286 71.27

__ITOTALACTVO | 5143979| 3856466 1,287,514

2 pAsNO | | |
202 Obligaciones Técnicas 54,180 58,604 -4,423 -7.55
203 Obligaciones Administrativas 195,860 347,703 -151,843 -43.67
204 Reservas Técnicas de Seguros 354,757 234,036 120,720 51.58
205 Reservas Técnicas de Siniestros 92,108 67,630 24,479 36.19
208 Diferido 721,960 885,695 -163,735 -18.49

__ITOTALPASVO | 1418865 1,593667) -174803

3 IPATRMONO | | | |
301 Capital Suscrito y Pagado 713,601 713,601 0.00 0.00
302 Cuentas pendientes 209,100 0 209,100 0.00
305 Reservas por Ajustes 100,557 -41,360 141,917 -343.13
307 Resultado de la Gestion 538,386 601,511 63,125 -10.49
308 Resultado del Periodo 2,163,471 989,047 1,174,424 118.74

| TOTAL PATRIMONIO NETO 3725115 2,262,798 m

TOTAL PASIVO

PATRIMONIO 5,143,979 | 3,856,466 1,287,514
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FIGURA N°3
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FIGURA N°4
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FIGURA N°5
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FIGURA N°6
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En la Gestion 2008 podemos apreciar un incremento en el Total Activo
de 1.287.514 Bs. viniendo a significar una variacion relativa de 33,39% en
relacion a la anterior Gestion.

El Disponible de la Compafiia 185.493 Bs. en la Gestion 2008 con relacion
a la Gestion 2007 viniendo esto a representar una variacion relativa positiva de
37,83%.

El Exigible Técnico también se incremento en 163.555 Bs. lo que representa
una variacion posita relativa de 54,77% en la Gestion 2008 respecto de
la Gestion 2007; este variacion se debe a un incremento en las ventas al crédito
en el ramo de seguros generales ya que las condiciones de venta en cuanto plazos
cambiaron en relacion a la anterior gestion.

El Exigible Administrativo disminuyo en 58.816 Bs. en la Gestion
2008 representando una variacion relativa de 67,37% en relacidén a la
Gestion 2007; esta variacidon se debe principalmente a que las Cuentas por
Cobrar disminuyeron.

No existe variacién en la cuenta Inversiones ya que este se mantuvo
estatico.

Los Bienes de Uso se incrementaron en 24.129 Bs. en la Gestion 2008
respecto de la anterior gestion viniendo a representar una variacion relativa de
15,45%; esta variacidon se debe a la adquisicion de Muebles y Enseres,
Equipos de Computacion y Obras de Arte.

El Activo Transitorio se incremento en 965.866 Bs. en la Gestion
2008 con respecto a la gestidn anterior; este incremento viene a
representar una variacién relativa positiva de 34,55%, y se debe
principalmente a que la Compafiia incremento esta gestion ha
disminuido sus gastos.

El Activo Diferido de la Compafiia se incremento en 7.286 Bs. en la
Gestion 2008 respecto de la Gestion 2007; esta variacion viene a representar
un 71,27%, y se debe a que se han amortizado los cargos Diferidos por la

gestion y ademas, en esta gestion no se ha registrado la Comision Bruta
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de Intermediarios o sea la comisién que se cancela a los corredores de
seguro.

El Pasivo de la Entidad en la Gestion 2008 ha tenido un decremento de
174.803 Bs. llegando a representar una variacion del 10,97% en relacion a la
anterior Gestion.

Las Obligaciones Técnicas han disminuido en 4.923,10 Bs. en la Gestion 2008
respecto de la Gestion anterior viniendo esta disminucion a representar una
variacion relativa de 7,55%; esta variacion se debe a que ha disminuido la
Retencion a Reaseguradores, las comisiones por Pagar a Intermediarios y los
Intereses Cobrados por Anticipado. Esta situacion es bastante favorable para
la Compafiia debido a que esta disminuyendo sus obligaciones con terceros.

Las Obligaciones Administrativas se han decrementado en 151.843 Bs. en la
Gestion 2008 en relacion a la Gestion 2007 representando una variacion
relativa positiva de 43,67%; esta variacion se debe a que la Compaiia a
reducido sus cuentas por Pagar.

Las Reservas Técnicas de Seguros se han incrementado en 120.720 Bs. en la
Gestion 2008 respecto a la anterior gestion; esta variacion representa un
incremento relativo de 51,58%, y se debe a que se ha incrementado
la Produccion. La funcion de estas reservas es respaldar las operaciones técnicas,
financieras y administrativas de los riesgos asumidos por la entidad dando
cumplimiento a disposiciones legales y reglamentos emitidos por la
Superintendencia de Pensiones, Valores y Seguros — Intendencia de Seguros.
Las Reservas Técnicas de Siniestros, de igual manera, se han incrementado en
24.479 Bs. en la Gestion 2008 respecto a la Gestion 2007; este incremento
representa una variacion relativa del 36,19%. Esta variacion se debe a que la
entidad debe calcular esta reserva en funcion a la Produccion debido a que es
el inicio del proceso de indemnizacién, que se realiza en forma secuencia) y
cronologica entre la entidad y el asegurado, conforme al acontecimiento
que ocasiond el evento y documentos que se requieren para respaldar el mismo.
Se calcula dando cumplimiento a disposiciones legales en vigencia y reglamentos

emitidos por la Superintendencia de Pensiones, Valores y Seguros
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Intendencia Seguros.

El Pasivo Diferido se decremento en 163.735 Bs. en la Gestion 2008
respecto de la Gestion 2007; este incremento representa una variacion relativa -
positiva de unl18,49%, y se debe a que se han incrementado las Provisiones
y las Primas adicionales; ademds que responde a disposiciones
legales, reglamentos laborales y reglamentos emitidos por la
Superintendencia de Pensiones, Valores y Seguros— Intendencia de Seguros.
La disminucidén de Obligaciones Técnicas es bastante favorable para la
Entidad, las Obligaciones Administrativas se decrementaron debido a
la reduccién de cuentas por pagar, Reservas Técnicas de seguros, las
Reservas Técnicas de Siniestros y el Pasivo Diferido se han
incrementado debido a que la Produccion en la Gestion 2008 también se ha
incrementado.

El Capital Suscrito y Pagado no ha tenido ningtn tipo de variacién en la
Gestion 2008 con respecto a la Gestion 2007.

Las cuentas pendientes de han tenido un incremento de 209.100 Bs. en la

Gestion 2008 respecto a la Gestion 2007 representando una variacidon
relativa de 100%; este incremento se debe a la utilidad que ha percibido la
compaiiia en la presente gestion.

El ajuste Global al Patrimonio se ha incrementado en 141.917 Bs. en la Gestion
2008 con respecto a la Gestion 2007; esto viene a representar una variacion
relativa de 343,13%, y se debe al ajuste por la Actualizacion de las cuentas
de Capital y Reservas Patrimoniales.

Los Resultados de Gestiones Anteriores se han decrementado en 63.125 en la
Gestion 2008 con respecto de la Gestion 2007; esta disminucion representa el
10.49%, y se debe a la absorcion de la utilidad de la Anterior Gestion.

Al observar este andlisis podemos apreciar que en la gestion 2008 el Total del
Patrimonio Neto se incremento en 1.462.316 Bs. representando un incremento
porcentual de 64,62% en relacionala anterior Gestion.

El Total del Pasivo y Patrimonio Neto ha tenido un incremento de 1.287.514

Bs. en la Gestion 2008 con respecto a la anterior gestion; este
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3.2

incremento representa un 33,39%, este incremento en el Total Pasivo y

Patrimonio se debe al aumento registrado en el Pasivo.

- ANALISIS A CORTO PLAZO

3.2.1.-COCIENTE ABSOLUTO DE LIQUIDEZ

FORMULA

COCIENTE ABSOLUTO DE LIQUIDEZ

FORMULA

DISPONIBLE
PASIVO CORRIENTE

DESARROLLO

GESTION 2007
Disponible

Pasivo Corriente

Obligaciones Técnicas
Obligaciones Administrativas
Reservas Técnicas de Seguros
Reservas Técnicas de Siniestros
TOTAL

CAL. 490.374/707.972
CAL. 0.69

GESTION 2008
Disponible

Pasivo Corriente

Obligaciones Técnicas
Obligaciones Administrativas
Reservas Técnicas de Seguros
Reservas Técnicas de Siniestros
TOTAL

CAL. 675.867/696.905
CAL. 0.97

490,374

58,604
347,703
234,036

67,630
707,972

675,867

54,180
195,860
354,757

92,108
696,905
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FIGURA N°7

VARIACION DEL COCIENTE ABSOLUTO DE
LIQUIDEZ
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GESTION 2007 GESTION 2008

e Al analizar los resultados obtenidos de la Disponibilidad Inmediata nos damos
cuenta de que en la Gestion 2007 se tenia 0,69 Bs. en el Disponible ya sea en
Caja o en Banco para cubrir un boliviano de deuda o Pasivo Corriente. En la
Gestion 2008 este indicador nos muestra que la Entidad tuvo un 0.97 Bs. en el
Disponible para cubrir un boliviano de deuda a Corto Plazo. En la Gestion 2008
se ha tenido un incremento en este indicador de 0,28. Como podemos observar,
en ambas gestiones la Entidad no cuenta con dinero Disponible suficiente para
cubrir ni una tercera parte de la deuda a Corto Plazo; esto es bastante
desfavorable para la Entidad debido a que no estad preparada para cubrir dichas
deudas en caso de que asi se requiera. Este indicador nos muestra estas cifras
debido principalmente a que la mayor concentracion del Activo Circulante ésta

dada en el activo transitorio
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3.2.2.-COCIENTE SECO DE LIQUIDEZ

FORMULA

COCIENTE SECO DE LIQUIDEZ

FORMULA

DISPONIBLE+EXIGIBLE
PASIVO CORRIENTE

DESARROLLO
GESTION 2007
Activo
Disponible 490,374
Exigible Técnico 298,619
Exigible Administrativo 87,302
TOTAL 876,295
Pasivo Corriente
Obligaciones Técnicas 58,604
Obligaciones
Administrativas 347,703
Reservas Técnicas de
Seguros 234,036
Reservas Técnicas de
Siniestros 67,630
TOTAL 707,972
C.S.L. 876.295/707.972
C.S.L. 1.24
GESTION 2008
Activo Corriente
Disponible 675,867
Exigible Técnico 462,174
Exigible Administrativo 28,486
TOTAL 1,166,527
Pasivo Corriente
Obligaciones Técnicas 54,180
Obligaciones
Administrativas 195,860
Reservas Técnicas de
Seguros 354,757
Reservas Técnicas de
Siniestros 92,108
TOTAL 696,905
C.S.L. 1.166.527/696.905
C.S.L. 1.67
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FIGURA N°8

VARIACION DEL COCIENTE SECO DE LIQUIDEZ
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El Cociente Seco de Liquidez o Ratio de Tesoreria de la Compafiia en la
Gestion 2007 fue de 1,24 o sea que por cada 1 boliviano que la Compaiiia tiene
de deuda a Corto Plazo, tiene 1,24 Bs. de Disponible mas Exigible para cubrir
dichas deudas. En la Gestion 2008 este Ratio asciende hasta llegar a un 1,67 Bs.
de Disponible mas Exigible para cubrir 1 Bs. de deuda a Corto Plazo. En las
dos gestiones se observa que la Compafia cuenta con el Disponible més el

Exigible para cubrir la deuda a Corto Plazo.
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3.2.3.-COCIENTE GENERAL DE LIQUIDEZ

FORMULA

COCIENTE GENERAL DE LIQUIDEZ
FORMULA

ACTIVO CORRIENTE
PASIVO CORRIENTE

DESARROLLO
GESTION 2007
Activo
Disponible 490,374
Exigible Técnico 298,619
Exigible Administrativo 87,302
Inversiones 18,168
TOTAL 894,463
Pasivo Corriente
Obligaciones Técnicas 58,604
Obligaciones Administrativas 347,703
Reservas Técnicas de Seguros 234,036
Reservas Técnicas de
Siniestros 67,630
TOTAL 707,972
C.G.L. 894.463/707.972
C.G.L. 1.26
GESTION 2008
Activo Corriente
Disponible 675,867
Exigible Técnico 462,174
Exigible Administrativo 28,486
Inversiones 18,168
TOTAL 1,184,695
Pasivo Corriente
Obligaciones Técnicas 54,180
Obligaciones Administrativas 195,860
Reservas Técnicas de Seguros 354,757
Reservas Técnicas de
Siniestros 92,108
TOTAL 696,905
C.G.L. 1.184.695/696.905
C.G.L. 1.70
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FIGURA N°9

VARIACION DEL COCIENTE GENERAL DE
LIQUIDEZ
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Al observar este Cociente en ambas gestiones se puede decir que la Compafiia
cuenta en la Gestion 2007 con 1,26 Bs. de Activo Corriente para cubrir 1 Bs. de
Pasivo Corriente. En la Gestion 2008 este ratio se incrementa hasta llegar a un
1,70 Bs. de Activo Corriente para cubrir 1 Bs. de Pasivo Corriente. De lo
observado, se puede establecer que la Compafiia puede cubrir su pasivo a Corto
Plazo sin hacer uso de su Activo a Largo Plazo. Cabe hacer notar que la
Compaiiia a pesar de que puede cubrir su Pasivo a Corto Plazo se encuentra por

debajo del margen normal establecido que es de 2.
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3.3.-ANALISIS A LARGO PLAZO
3.3.1.- RATIO DE SOLVENCIA TOTAL

FORMULA DESARROLLO

RATIO DE SOLVENCIA TOTAL
FORMULA

ACTIVO REAL
PASIVO EXIGIBLE

GESTION 2007

Activo Corriente

Disponible 490,374
Exigible Técnico 298,619
Exigible Administrativo 87,302
Inversiones 18,168
Bienes de Uso 156,184
Transitorio 2,795,595
TOTAL 3,846,243
Pasivo Corriente

Obligaciones Técnicas 58,604
Obligaciones

Administrativas 347,703
Reservas Técnicas de

Seguros 234,036
Reservas Técnicas de

Siniestros 67,630
TOTAL 707,972
S.T. 3.846.243/707.972
S.T. 5.43

GESTION 2008

Activo Corriente

Disponible 675,867
Exigible Técnico 462,174
Exigible Administrativo 28,486
Inversiones 18,168
Bienes de Uso 180,314
Transitorio 3,761,462
TOTAL 5,126,470
Pasivo Corriente

Obligaciones Técnicas 54,180
Obligaciones

Administrativas 195,860
Reservas Técnicas de

Seguros 354,757
Reservas Técnicas de

Siniestros 92,108
TOTAL 696,905
S.T. 5.126.470/696.905
S.T. 7.36
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FIGURA N°10

RATIO DE SOLVENCIA TOTAL
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e Este ratio nos indica que la Compaiiia, en la Gestion 2001 tiene una solvencia
total de 1,92 o sea 52% lo que significa que de cada 100 Bs. del Activo Real, 52
Bs. irdn a cubrir el Pasivo a Corto Plazo. En la Gestion 2002 este ratio equivale a
un 1,81 y representa un 55,83%; esto quiere decir, que de cada 100 Bs. del
Activo Real 55,83 Bs, van a cubrir el Pasivo a Corto Plazo. La solvencia total de
la Compaiiia, aunque no es la ideal de 2, tiene un distanciamiento a la quiebra de
46% para hacer frente a sus acreedores en caso asi se requiera. Este ratio en
ambas gestiones es bajo debido a la gran proporcion del Pasivo Exigible o sea

que la Compaiiia hace uso de fondos terceros para realizar sus operaciones.

3.4.- ESTADO DE RESULTADOS
3.4.1.- ANALISIS VERTICAL
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COMPANIA DE SEGUROS Y REASEGUROS FORTALEZA S.A.
ANALISIS VERTICAL ESTADO DE RESULTADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2007 Y 2008

Expresado (Bs.)
GESTIONES PORCENTAJE
2008 2007
401  Produccion 7,504,926 5513,937  100.00% 100.00%
501 Anulacion Produccion 589, 875 402, 651 786%  7.30%
402 Primas Aceptadas en Reaseguro Nacional 0.00% 0.00%
-mm
506 Primas Cedidas en Reaseguro Nacional 0. 00% 0. 00%
507 Primas Cedidas en Reaseguro Extranjero 5,025,480 3,959,458 66.96%  71.81%
Anulacion de Primas Cedidas en Reaseguro
407 Extranjero 497,441 256,213 6.63%  4.65%
| Produccién Neta de Reaseguro | 2387,011] 1,408,041 31.81%
508 Constitucion de Reservas Técnicas de Seguros 1,077,581 592,144 14.36%  10.74%
408 Liberacion de Reservas Técnicas de Seguros 918,630 530,901 12.24% 9.63%
__|PrimasDevengadas | 2228061] 1,346,799 20.60% | 24.43%
509 Costos de Produccion 340,353 289,617 4.54% 5.25%
409 Reintegro Costos de Produccion 93,804 101,815 1.25% 1.85%
510 Constitucion de Reservas Técnicas de Siniestros 489,619 365,139 6.52% 6.62%
410 Liberacion de Reservas Técnicas por Siniestros 450,556 420,783 6.00% 7.63%
511 Siniestros y Rentas 2,019,639 1,758,955 2691%  31.90%
512 Costos de Salvaje y Reaseguro 21,345 45,847 0.28% 0.83%
412 Recuperos 574,918 228,656 766%  4.15%
__|Resultado TécnicoBruto | 476383| 361,506 6.35% | -6.56%

415 Siniestros Reemb.por Cesiones Reaseguro Extranjero 1,588,720 1,144,920 21.17%  20.76%
Participacion de Recuperos por Cesiones Reaseguro

515 Nal. 50,123 30,078 067%  0.55%
516 Costos de Cesiones Reaseguro Extranjero 424 477 553,263 5.66%  10.03%
416 Productos de Cesiones Reaseguro Extranjero 2,910, 915 2,382, 530 38.79%  43.21%
517 Productos de Aceptamones Reaseguro Nacional 0.00% 0.00%
| Resultado Técnico Neto de Reaseguro | 4,501,418| 2,582,603| 50.98% | 46.84%
521 Gastos Administrativos 2,027,085 1,764,065 27.01% 31 .99%
421 Ingresos Administrativos 83,708 79,343 1.12% 1.44%
| Resultado Operacional | 2558,041| 897,881 34.08% | 16.28%
422 Productos de Inversion 33,623 64,682 0.45% 1.17%
522 Costos de Inversion 47,008 29,669 0.63% 0.54%
423 Reintegro de Prevision 82,871 84,231 1.10% 1.53%
523 Prevision 80,206 155,248 1.07%  2.82%
424  Ganancia por Venta Activos 13, 746 0 0.18% 0.00%
524 Perdida por Venta de Activos 0.00% 0.00%
| Resultado Financiero | 2561,066| 861,877 34.13% | 15.63% |
425 Ajuste por Inflacion y Tenencia de Bienes 718,501 -285,320 9.57% -5.17%
525 Ajuste por Inflacion y Tenencia de Bienes 1,116,096  -412,490 14.87%  -7.48%

| utilidad del Ejercicio 2163,471| 989,047| 28.83%| 17.94%
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En la gestion 2007 la Anulacion de la Produccion representa un 7,30% del total
de la Produccion, viniendo esto a significar que de cada 100 Bs. que se tiene de
ingresos por produccion 7,30% Bs. se anularon. En la Gestion 2008 la Anulacion
de la Produccion representa un 7,86% del total de la Produccion observandose un
incremento de 0,56%.

La Produccion Neta de Anulacién en la gestion 2007 viene a representar un
92,70% en relacion a la Produccion; esto quiere decir, que de cada 100 Bs. que se
tiene de produccion, se obtiene un Produccion Neta de Anulacion de 92,70 Bs.
En la Gestion 2008 esta Produccion Neta de Anulacion significa un 92,14%
observandose un decremento de 92,14%:; esto significa que de cada 100 Bs. que
se tiene en la Produccion se pierde 0,56 Bs. mas que en la anterior gestion.

La produccion Neta de Reaseguros en la Gestion 2007 representa un 25,54%;
esto quiere decir que de cada 100 Bs. que se tiene de Produccion se tiene una
Produccion Neta de Reaseguros de 25,54 Bs. En la Gestion 2008 se tiene en esta
Produccion un 31,81%, significando que de cada 100 Bs. que se tiene en la
Produccion se obtiene 31,81 Bs. de Produccion Neta de Reaseguros. A diferencia
de la anterior gestion en la Gestion 2008 se obtiene 6,27 Bs. mas por cada 100
Bs. de Produccion.

Las Primas Devengadas en la Gestion 2007 representan un 24,43% o sea que de
cada 100 Bs. que se tiene en la Produccion 24,43 Bs. corresponden a Primas
Devengadas. En la Gestion 2008 el porcentaje de las Primas Devengadas en
relacion a la Produccion es de 29,69%; esto quiere decir, que por cada 100 Bs.
que se tiene en la Produccion 29,69 Bs. son de Primas Devengadas.

Por la variacion que se observa en la Gestion 2008 se tiene 5,26 Bs. mas de
Primas devengadas que en la Gestion 2007.

El Resultado Técnico Bruto en la Gestion 2007 representa un 6,56% negativo;
esto quiere decir, que de cada 100 Bs. que se tiene de Produccion se pierde 6,56
Bs. de Resultado Técnico Bruto. En la Gestion 2008 este Resultado representa un
6,35% en relacion a la Produccion; esto quiere decir que de cada 100 Bs, que se

tiene en la produccion se tiene 6,35 Bs. de Resultado Técnico Bruto. A diferencia
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de la Gestion 2007 en la Gestion 2008 se obtiene 12,90 Bs. por cada 100 Bs. que
se tiene en la Produccion.

e El Resultado Técnico Neto de Reaseguro en la Gestion 2007 representa un
46,84%; es decir que de cada 100 Bs. que se tiene en la Produccion se obtiene un
Resultado Técnico Neto de Reaseguro de 46,84 Bs. En la Gestion 2008 el
Resultado Técnico Neto de Reaseguro asciende al 59,98%; es decir, que por cada
100 Bs. que se tiene de Produccion se obtiene 59,98 Bs. de Resultado Técnico
Neto de Reaseguro. En la Gestion 2008 se obtiene 13,14 Bs. de Resultado
Técnico Neto de Reaseguro’ menos por cada 100 Bs. que se tiene de Produccion.

e El Resultado Operacional en la Gestion 2007 representa unl6, 28%; o sea, que
por cada 100 Bs. que se tiene en la Produccion se obtiene 16,28 Bs. En la Gestion
2008 este Resultado representa el 34,08% es decir que de cada 100 Bs. que se
tiene de Produccion se pierde 34,08 Bs. en Resultado Operacional. En la Gestion
2008 por cada 100 Bs. que se tiene de Produccion se obtiene 17,80 Bs. mas que
la anterior gestion.

e El Resultado Financiero en la Gestion 2007 representa el 15,63% en relacion a la
Produccion; es decir, que de cada 100 Bs. que se tiene en la Produccion se
obtiene 15,63 Bs. de Resultado Financiero. En la Gestion 2008 este resultado
representa el 34,13%; es decir, que de cada 100 Bs. que se tiene de Produccion se
obtiene 34,13 Bs. En la Gestion 2008, a diferencia de la Gestion 2007, se obtiene
18,49 Bs. en el Resultado Financiero.

e La Utilidad del Ejercicio en la Gestion 2007 representa un 17,94%; esto quiere
decir que por cada 100 Bs. que se tiene de Produccion se obtiene una Utilidad de
17,94 Bs. En la Gestion 2008 la situacion cambia debido a que en esta gestion se
tiene una ganancia que representa el 28,83%; es decir, que de cada 100 Bs. que
se tiene de Produccion se obtiene 28,83 Bs. En la Gestion 2008 a diferencia de la

Gestion 2007 se obtiene 10,89 Bs. por cada 100 Bs. de Produccion.

3.4.- ESTADO DE RESULTADOS
3.4.2.- ANALISIS HORIZONTAL
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COMPANIA DE SEGUROS Y REASEGUROS FORTALEZA S.A.
ANALISIS HORIZONTAL AL ESTADO DE RESULTADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2007 Y 2008

Expresado (Bs.)
GESTIONES VARIACIONES

401 Produccion 7,504,926 5,513,937 1,990,988 36.11
501 Anulacion Produccion 589, 875 402, 651 187, 224 46.50
402 Primas Aceptadas en Reaseguro Nacional 0.00
-mm
506 Primas Cedidas en Reaseguro Nacional 0 0 00
507 Primas Cedidas en Reaseguro Extranjero 5,025,480 3,959,458 1,066,022 26.92

Anulacion de Primas Cedidas en Reaseguro
407 Extranjero 497441 256,213 241,228 94.15
___| Produccién Neta de Reaseguro | _2,387,011] 1,408,041 978,070 _69.53
508 Constitucion de Reservas Técnicas de Seguros 1,077,581 592,144 485,437 81.98
408 Liberacion de Reservas Técnicas de Seguros 918,630 530,901 387,729 73.03
___|PrimasDevengadas | 2228,061] 1,346,799  881,262| 6543
509 Costos de Produccion 340,353 289,617 50,735 17.52
409 Reintegro Costos de Produccion 93,804 101,815 -8,012 -7.87
510 Constitucion de Reservas Técnicas de Siniestros 489,619 365,139 124,479 34.09
410 Liberacion de Reservas Técnicas por Siniestros 450,556 420,783 29,772 7.08
511 Siniestros y Rentas 2,019,639 1,758,955 260,683 14.82
512 Costos de Salvaje y Reaseguro 21,345 45,847 -24,502 -53.44
412 Recuperos 574918 228,656 346,262 151.43
| Resultado TécnicoBruto_____________| 476,383 361,506 | 837,889 -231.78 |

Siniestros Reemb.por Cesiones Reaseguro
415 Extranjero 1,588,720 1,144,920 443,800 38.76

Participacion de Recuperos por Cesiones
515 Reaseguro Nal. 50,123 30,078 20,045 66.64
516 Costos de Cesiones Reaseguro Extranjero 424 477 553,263 -128,786 -23.28
416 Productos de Cesiones Reaseguro Extranjero 2,910, 915 2,382, 530 528, 386 22.18
517 Productos de Aceptamones Reaseguro Nacional 0.00
___| Resultado Técnico Neto de Reaseguro | 4501,418] 2582,603| 1,918,815 7430 |
521 Gastos Administrativos 2,027,085 1,764,065 263,019 14.91
421 Ingresos Administrativos 83,708 79,343 4,364 5.50
___|Resultado Operacional | 2558,041] 897,881 1,660,160 184.90 |
422 Productos de Inversion 33,623 64,682 -31,059 -48.02
522 Costos de Inversion 47,008 29,669 17,339 58.44
423 Reintegro de Prevision 82,871 84,231 -1,360 -1.61
523 Prevision 80,206 155,248 -75,041 -48.34
424 Ganancia por Venta Activos 13, 746 0 13, 746 0.00
524 Perdida por Venta de Activos 0.00
___| Resultado Financiero | 2,561,066 861,877 1,699,189 _197.15 |
425 Ajuste por Inflacion y Tenencia de Bienes 718,501 -285,320 1,003,821 -351 .82
525 Ajuste por Inflacién y Tenencia de Bienes 1,116,096 -412,490 1,528,586 -370.58

Utilidad del Ejercicio 2,163,471 989,047 | 1,174,424
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La Produccion en la Gestion 2008 se ha incrementado en 1.990.988 Bs. en
relacion a la anterior gestion; esto representa una variacion relativa de 36,11%, y
se debe a que la Compaiiia ha registrado mayor ingreso por concepto de servicios

en la Gestion 2008.

Como podemos observar, en la Gestion 2007 la Produccion Neta de Anulacion se
ha incrementado en 1.803.764 Bs. que representa un crecimiento del 35,29% en
relacion a la anterior Gestion; esto se debe a que se ha incrementado la
Produccion en esa Gestion, y la Anulacion de la Produccion se ha incrementado
minimamente. Esta situacion es bastante favorable para la entidad porque se

estan incrementando los ingresos netos por Produccion después de la anulacion.

El Resultado Técnico Bruto, a la inversa de la Produccion, se ha incrementado en
837.889 Bs. lo cual representa un 231,78% en relacion a la anterior Gestion; esto
se debe basicamente a que se han incrementado los Costos de Produccion en un
263,03%, ademas se ha incrementado en forma sustancial la Constitucion de
reservas Técnicas de Siniestros, los Siniestros y Rentas y los Costos de Salvataje
y Recupero, este incremento en los costos de produccion se debe al incremento

de la Produccion pero estos son demasiado elevados para la Compaiia.

El Resultado Operacional de la Entidad en la Gestion 2008 se ha incrementado
en 1.660.160 Bs, lo cual representa un 184,90% en relacion a la anterior
Gestion; esto se debe a que el Resultado Técnico Neto de Reaseguro se ha
incrementado. También cabe recalcar que en la anterior Gestion el Resultado

técnico Bruto fue negativo.
Los elevados costos administrativos son bastante perjudiciales para la Compaiiia.

Se recomienda que se realice un estudio profundo de este rubro para determinar

la razdn por la cual se han incrementado.
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* El Resultado de la Gestion se incremento en 1.174.424 Bs. representando un

118,74% en relacion a la anterior Gestion.

* El cuanto al estado de evolucion del patrimonio al 31 de Diciembre del 2008
podemos decir que este se incremento considerablemente en Bs.1.462.316, 10
con relacion a la gestion 2007 representando esta un valor relativo del 64.62%.

3.5.- ANALISIS DE RENTABILIDAD
3.5.1.- RENTABILIDAD ECONOMICA

FORMULA DESARROLLO

GESTION 2007
RESULTADO OPERACIONAL 897,881
TOTAL ACTIVO 3,856,466
R.E. =897.881 / 3.856.446 *
100
RE.=23,28%
RENTABILIDAD ECONOMICA
O DEL ACTIVO TOTAL
FORMULA
GESTION 2008
BENEFICIO ANTES DE INTERESES E IMPUESTOS
e RESULTADO OPERACIONAL 2,558,041
TOTAL ACTIVO 5,143,979

R.E.=2.558.041/5.143.979
*100

RE.=49,73%
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FIGURA N°11

VARIACION DE LA RENTABILIDA ECONOMICA

49,73

BOLIVIANOS

GESTION 2007 GESTION 2008

Como podemos observar, en ambas gestiones la Entidad ha tenido una
Rentabilidad Econdémica positiva. En la Gestion 2007, la Entidad por cada
100Bs. que ha invertido en el Activo Total obtuvo 23.28 Bs. En la Gestion 2008
esta se incrementa por cada 100Bs. invertidos en el Activo Total Obtuvo 49.73

Bs.
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3.5.2.- RENTABILIDAD FINANCIERA

FORMULA DESARROLLO

RENTABILIDAD FINANCIERA
FORMULA

UTILIDAD NETA
PATRIMONIO

GESTION 2007
UTILIDAD NETA 989,047
PATRIMONIO NETO 2,262,798

R.E.=897.881/3.856.446 * 100

RE.=43,71%

GESTION 2008

UTILIDAD NETA
PATRIMONIO NETO

2,163,471
3,725,115

RE. = 2.558.041 / 3.725.115 *
100

R.E.=58.00 %
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FIGURA N°12

RENTABILIDAD FINANCIERA

58,00

PORCENTAJE

GESTION 2007 GESTION 2008

Como se puede observar en el cuadro anterior, en la Gestion 2007 se tiene una
Rentabilidad Financiera de 43,71%; esto quiere decir, que de cada 100Bs. de
Capital Propio efectivamente aplicado se obtuvo una Rentabilidad de 43,71 Bs.
Pero en la Gestion 2008, se tuvo una rentabilidad es positiva en un 58,00% o sea
que en esta Gestion la Entidad por cada 100Bs. que ha invertido efectivamente ha

tenido una ganancia de 58,00 Bs.
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3.5.3.- RENTABILIDAD DE LOS FONDOS TOTALES

FORMULA DESARROLLO

RENTABILIDAD DE LOS FONDOS
TOTALES

FORMULA

BENEFICIO NETO+COSTOS FINANCIEROS(1-T)
CAP. PROPIOS+CAP. AJENOS CON INTERES

GESTION 2007
Utilidad Neta 989,047
Costos de Inversion 29,669
Patrimonio neto 2,262,798
Capitales ajenos 1,593,667
Impuestos 0.25%

RE. = 889.047+29.669*(1-025) / 2,262,798
+1,693,667

RE. = 19.81%
GESTION 2008

Utilidad Neta 2,163,471
Costos de Inversion 47,008
Patrimonio neto 3,725,115
Capitales ajenos 1,418,865
Impuestos 0.25%
RE. = 2163471+47,008(1-025) [ 3,725,115
+1,418,865

RE. = 32.23%
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FIGURA N° 13

RENTABILIDAD DE LOS FONDOS TOTALES
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Como podemos observar en la Rentabilidad de los Fondos totales
en la Gestion 2007, se tiene una rentabilidad favorable del 19.81%; en la Gestion

2008 se obtuvo una Rentabilidad negativa del 32.23%.

64



3.5.4.- APALANCAMIENTO FINANCIERO

FORMULA DESARROLLO

APALANCAMIENTO FINANCIERO

FORMULA

ANALISIS COMPARATIVO DE LA RENTABILIDAD Y LA
RENTABILIDAD TOTAL

GESTION 2007
Rentabilidad Financiera
Rentabilidad Total

AF.=43.71>19.81

GESTION 2008

Rentabilidad Financiera
Rentabilidad Total

AF.=58.00>32.23

43,711%
19.81%

58.00%
32.23%
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FIGURA N°14

APALANCAMIENTO FINANCIERO

58,00

PORCENTAIJE

GESTION 2007 GESTION 2008

B Rentabilidad Financiera
M Rentabilidad Total

De lo observado en el Apalancamiento Financiero, se deduce que en la Gestion 2007
se ha tenido un Efecto Palanca positivo o sea que los fondos ajenos han contribuido a
que la Rentabilidad de los Fondos propios sea mayor en un margen del 23,09%. En la
Gestion 2008 se tiene en primer lugar que la Rentabilidad Financiera es positiva en
un 58,00% y una Rentabilidad Total, de 32,23%. En esta gestion se observa un
efecto palanca ha ocasionado que su Rentabilidad Financiera se incremente en un
25,77%. De lo observado en las tres Rentabilidades, se puede llegar a la conclusion

de que la participacion de capitales Externos en la Compaiiia ha resultado favorable.
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3.6.- ANALISIS DE ENDEUDAMIENTO
3.6.1.- ENDEUDAMIENTO TOTAL O NIVEL DE ENDEUDAMIENTO

FORMULA DESARROLLO

ENDEUDAMIENTO TOTAL O
NIVEL DE ENDEUDAMIENTO

FORMULA

- TOTAL PASIVO
TOTAL ACTIVO

GESTION 2007
TOTAL ACTIVO 3,856,466
TOTAL PASIVO 1,593,667
E.T. 1.593.667/3.856.466*100
ET. 41.32%

GESTION 2008
TOTAL ACTIVO 5,143,979
TOTAL PASIVO 1,418,865

E.T. 1.418.865/5.143.979*100
E.T. 27.58%

FIGURA N°15

VARIACION DEL ENDEUDAMIENTO TOTAL

E

PORCENT.

GESTION 2007

GESTION 2008
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Este indicador nos muestra que en la Gestion 2007 la Entidad en el Activo Total
cuenta con 41,32% de Capital Externo y 58,68% es la porcion de Capital Propio
de la Entidad. En la Gestion 2008 el aporte de los Acreedores es de 27,58% en el
Total Activo de la Entidad y el Capital Propio es de 72,42%. Como se puede
observar en ambas gestiones, el aporte de capital Propio es mas del 50% del
Total Activo. Se considera que la Posicion de la Compaiiia es favorable ya que

este ratio no es bajo ni demasiado elevado considerando el giro de la Compaiiia.
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3.7.- ANALISIS DEL CAPITAL DE TRABAJO
3.7.1.- CAPITAL DE TRABAJO

FORMULA DESARROLLO

GESTION 2007

Activo Circulante

Disponible 490,374
Exigible Técnico 298,619
Exigible Administrativo 87,302
Inversiones 18,168
TOTAL 894,463
Pasivo Circulante
Obligaciones Técnicas 58,604
Obligaciones Administrativas 347,703
Reservas Técnicas de Seguros 234,036
Reservas Técnicas de Siniestros 67,630

CAPITAL DE TRABAJO TOTAL 707,972

FORMULA C.T. 894.463-707.972
C.T. 186,491.07
ACTIVO CIRCULANTE-PASI\[“Q‘M
CIRCULANTE
GESTION 2008

Activo Corriente

Disponible 675,867
Exigible Técnico 462,174
Exigible Administrativo 28,486
Inversiones 18,168
TOTAL 1,184,695
Pasivo Corriente

Obligaciones Técnicas 54,180
Obligaciones Administrativas 195,860
Reservas Técnicas de Seguros 354,757
Reservas Técnicas de Siniestros 92,108
TOTAL 696,905

C.T. 1.184.695-696.905
C.T. 487,789.92
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FIGURA N°16

VARIACION DEL CAPITAL DE TRABAJO
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Como podemos observar, en la Gestion 2007 la Entidad tuvo un
Capital de Trabajo de 186.491 Bs., Capital con que se cuenta luego de cubrir su
Pasivo, es decir, que la Compaiiia puede cubrir sus Obligaciones menores a un
afio y ademds le queda un remanente para realizar sus maniobras necesarias a
Corto Plazo. En la Gestion 2008 este Capital se ha incrementado a 487.790 Bs.
significando que la Entidad tuvo en la Gestion 2008, de lo expuesto se puede
deducir que la Compaiia se encuentra en una situacion Financiera normal o

estable por ser el Activo Circulante mayor al Pasivo Circulante.
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PARTE IV: CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

Una vez realizado el Andlisis externo a los Estados financieros de la
Compaiiia de Seguros y Reasegures FORTALEZA S.A. por las gestiones
terminadas al 31 de Diciembre de 2007 y 2008, se puede sefialar lo siguiente:
1.-Al analizar los Estados Financieros de la Compaifia se puede observar que el
Total Activo es casi el doble del Pasivo; o sea que la Compaiiia cuenta con
recursos mas que suficientes para cubrir sus obligaciones con terceros sin la
necesidad de hacer uso de sus fondos propios. Esta situacion es bastante
favorable para la Compania porque puede satisfacer a sus acreedores en
cualquier momento que sea necesario sin la necesidad de disminuir su Capital.
2.-Al observar el Activo de la Compaiiia se puede observar también que la mayor
concentracion de este se encuentra en el activo Transitorio, viniendo esta a
representar el 73.12% del total activo. En la Gestion 2008 se observa un
incremento en esta cuenta de un 0.63% aproximadamente, esto quiere decir
que la Compania cuenta con recursos suficientes para cubrir sus
necesidades.

3.- Una situacion bastante llamativa que surge del andlisis del Activo es el
incremento del Disponible en casi un 37.83% en la Gestion 2008 en comparacion a
los fondos con que se contaba en este rubro en la Gestién 2007

4.-Al analizar el Pasivo de la Compafiia se puede observar que sus Obligaciones
Técnicas o con los clientes han disminuido favorablemente; esto es un indicativo
que la Compaiiia estd cumpliendo satisfactoriamente con sus clientes. Luego se
observa un variacion del 43.67% en las Obligaciones Administrativas debido a que
se redujeron los Documentos por Pagar.

R.- Como recomendacion a la Gerencia de la Compaiiia se sugiere que utilicen las
mejores opciones para la utilizacion de fondos externos, tomando en cuenta que
éstos generan un costo a la Entidad y en lo posible deben tratar que este sea el mas
bajo y asi obtener el mayor beneficio posible.

5.-El Patrimonio de la Compaiiia se ha incrementado en la Gestion 2008 debido a la

utilidad percibida en la presente gestion, el Capital de la gestion se ha mantenido
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constante o sea no ha tenido incrementos ni decremento.

6.-En la Gestion 2008 la Produccion se ha incrementado en un 36.11% lo que es
bastante favorable para la Compafiia porque se estdn generando mas ingresos por
los servicios prestados.

R.-La recomendacion en este caso seria que la Compaiiia analice a fondo sus costos
de Produccion; si bien es bastante favorable para la Compafiia que incremente su
Produccion debe analizar sus costos antes de que esta se incremente, asi la
Compania podra tomar una decision a tiempo en cuanto a la conveniencia o no del
incremento de la Produccion.

7.- El Resultado Operacional en las gestiones 2008 y 2007 es positivo a pesar de
que sus Costos Administrativos son demasiado altos; su monto es demasiado alto al
igual que la anterior gestion. Estos costos estan muy por encima de los Ingresos
Administrativos en ambas gestiones lo cual viene a influir directamente en el
Resultado Operacional.

R.-La recomendacién para esta situacion seria que la Compania reduzca estos
Costos Administrativos que si bien no se han incrementado en relacion a la Gestion
2007, son demasiado elevados viniendo a significar mas del 27% en relacion al
Total de la Produccion. Y si esta situacion continlia siempre vendrdn a recaer en un
Resultado Operacional negativo lo cual no es favorable para la Compaiiia.

8.-Al analizar la liquidez de la Compaiiia se puede observar que ésta se encuentra
por debajo de los parametros establecidos; es decir si observamos la Liquidez
General esta se encuentra por debajo de 2. Si bien la Compaiiia tiene recursos para
cumplir sus obligaciones no es lo adecuado, el total Activo es Mayor al Total
Pasivo, pero la liquidez corriente de la Compafiia esta por debajo de los parametros
establecidos, es decir la compafiia carece de disponibilidad inmediata para hacer
frente a sus acreedores a corto plazo.

R.-De lo expuesto se recomienda no dejar al Activo Circulante en la situacion actual
porque esto podria ocasionar que la Compania se encuentre sin los recursos
suficientes para cubrir las obligaciones con sus acreedores.

9.- El andlisis del capital de trabajo arroja la siguiente conclusion: se cuenta con

fondos de maniobra luego de cubrir sus deudas a Corto Plazo; es decir, que la
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Compania puede realizar sus maniobras con total libertad porque cuenta con los
recursos y se encuentra en una buena situacion Economica.

10.- Al analizar las diferentes Rentabilidades de la Compaiiia se puede deducir que
éstas son totalmente favorables. Si bien en la Gestion 2007 se tiene Rentabilidades
positivas éstas son bajas, en la Gestion 2008 éstas se incrementaron.

R.-La Compaiiia en la Gestion 2007 aun contaba con una Rentabilidad positiva
aunque esta era pequefia pero positiva. En la Gestion 2008 esta rentabilidad se torna

positiva.
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