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Nos da información de cuanto puede crecer
la empresa con los beneficios generados sin 
recurrir a nueva financiación bancaria para 

cubrir el incremento del Working Capital.

CICLO DE CAJA O PERIODO 
MEDIO DE MADURACIÓN

FINANCIERO
CRECIMIENTO
SOSTENIBLE

RATIO DE 
TESORERÍA – TEST ÁCIDO

Entrada 
de stocks

Días de stock en almacén

= Promedio de stock
 en el periodo: 

(Coste de las ventas / 365)

Días de pago
a proveedores

= Promedio de cuentas de 
proveedores en el periodo: 

(Coste de las ventas del 
periodo / 365)

Ciclo de caja
o periodo medio de

maduración financiero

Working Capital a financiar
= días de stock en almacén + días de cobro de 

clientes – días de pago a proveedores

Días de clientes
pendientes de cobro

= Promedio de cuentas
de clientes en el periodo: 

(Ventas del periodo / 365)

Salida de productos 
acabados

Nos da información de si la empresa
puede atender los compromisos y las 

obligaciones a corto plazo.
Este ratio suprime los stocks, ya que 

normalmente no son convertibles en cash 
rápidamente.

Tenemos que recordar que el 
ROE= Beneficio neto / Patrimonio neto

Donde el Patrimonio neto
 = Total Activo – (PNC+PC), de aquí:

Total activo = ANC + AC, de aquí:
AC = Stocks + Clientes;

 y el PC = incluye los proveedores

Tenemos que recordar que 
el Ratio de tesorería = (AC – Stocks) / PC

MARGEN SOBRE VENTAS  X ROTACIÓN ACTIVO

% Crecimiento sostenible 
= Beneficios capitalizados x ROE

Beneficios capitalizados 
= (1 - % Dividendo repartido) x Beneficio neto

ROE = Beneficio neto / Neto patrimonial

El valor recomendable de el Ratio de tesorería 
o Test ácido debe moverse entre 1,2 y 2.

En el caso de que el plazo medio de cobro
de clientes sea muy superior al plazo medio 

de pago a proveedores, sería conveniente 
utilizar:

Ratio de tesorería inmediata
 = (Disponible en caja + Bancos) / PC

Y también podríamos anticipar la
monetización de la cartera de clientes vía 
descuento bancario y utilizar operativas

de factoring.

Para mejorar el % Crecimiento sostenible, 
las empresas pueden actuar mejorando el 

ROA (siguiendo el modelo DUPONT), o sea:

ROA = BAIT / Total Activo 
= (BAIT / Ventas) x (Ventas / Total activo)

Crecimiento sostenible 
= Beneficios capitalizados / Neto patrimonial

INDICADORES A SEGUIR PARA OPTIMIZAR EL CIRCULANTE OPERATIVO


