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THPORTANCTA DFL AVATISIE F TNTERPREPACION DE. ESTADOS
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IHPORTANCIA DEL ANALISIS E INTERPRFTACION DE ESTADOS
FOTACIFROS FIl LAS ¢ [PRESAS.

Una de loas funciones mds importantes del adninistrador financie
ro es la de planeacién., Para que sea posible planeer, e debe poder detor
pinar ocudl es la situcoidn sotusl de su compaiifa. De manera similar a lo-
de un médico, que necesita conocer la condicidn on quo ge enouentra su -
vaciente para precoribir un owrso de azccidn. Usted no lanzarfa una conm -
paiifa déhil, financieramente hablando, a llevar a oabo un prograoma de exe
ponsidn y una campafia promooional‘infensa, al igual que un médico no le -
xccqtartg a un pactentc con padeoimientos cardiacos tzjote.r dos horas cone
tinvas todas io.s mafianac. Fn otras palabras, los planes deben estar acor-
des con la oapacidad finonoiera de la énpresa. Fl administrador finencie-
ro debe por lo tanto seber cdmo analizor la situaoiGﬁ de la empresa antes
do poder estimar sus capacidz;d.es.

La planifioacidn ec la olave del éxito del goerente financiero,-
& como ce lc suele llemar cdninistrador fianoiero,

!ée planes finonoicros ‘j)uoden adqﬁirir muohas formas, pero un -
buen plan dc¢be relacionarce oon laes me‘rzae Yy debilidades existentes en-
la empréca, Deben comprenderse suc fuerzas s8i se desea usarlas en interéds
proprlo, ¥y deben reconoccerse sus debilidodes para poder adoptar una accidn
correctora, Por ejemplo, § son adecuados los inventarios pera satisfacer
el nivel proycotado de ventos ? ¢ Tiene la empresa una inversién demecioe
do grande en cuentes por cobrar, y éste situncién reflejo una deficiente
politioa de codros ? . Fl perente financiero puede plonear sus necenida =

des finencieras futuras de conformidad con los prooedimientos de prondsti

00 y precupucsto expuestos por la compaﬁﬁ, pero su plan debe comenzar =




con el tipo de analicis finonciero adecuado y que le revele la situacidn
renl de la empresa, -

Yoo estados financieros y su’exémen superficial'se utilizan cck
mo punto de partida para una investigeoidn ulterior en virtud de que sole
proporcionan refercnciac acerca de hechos ooncernientes a un negocio,
Para poder llevar a cabo la investigncidn posteiior se debe hacer patene
te la importancia ¥ el significedo de les cifras medicnte la simplifico—
0idn y la ocuentificecidn de cus reiécioncc, o sea, analizar los estados -
finoncieros, Fl inicio de un andlisis presupone, en el quc lo efectia, =
la posesidn de cicrtas idocs previco sodbre lo que va a analizai y aobre -
lc posibilidad y el método adecuadés pera efectumarc el andlisis,

Contablemente la materia de loe estados finoncieros comprende =
dos agspectos 3 construceidn y andlisis, Ahora nos dediceremos al andlisis
el cuél es el aspecto de mayer interés general,

En efcoto, un minero considerable de personas estd intercsado -
en el empleo de esos estndos 1

a) los adninistrodores, quienes necesitan informacidn adecuas

dg, pera pguibr los destinos del negocios

b) lor banqueroc, quienes necesitan contar con sufioiéntes ele

nentos de Juicio, con objeto de cstudiar e fondo las solicitue

des de ordédito;

¢) 1los invercionistas, quienes fundamentalmente desean obtener

infornacidn que les muestre ei lao‘cmprecas en las que tiencn -

la intoncidn de inveriir han obtenido y probablencnie continuo~

rdn obtenicndo ganancias suficientes, que 1esvgaranticen 0l i

principel y los bencficios de los valores cnitidos por tales em




presan,

Teg coneluciones derivedas del endlisziz de loe estrdos Tinancie
ros ro cdlo se bascn on la Trieldad de las eifrasy a nesmco resenmnientocs
diferontcs o loo coutables deben aplicerce; normolmente lee couvclusiones
a2 qua cc ha llegodo no cson lac Mnicas nosibles ¥y en ocnsiones no son lon
nés corrcectas que pucder derivarse de logs datos dimponihles,

Pe de importancin, como complenento de los rerul tadeg obhtenidoz
del enflisis de loe catedos finencicrosm, el c¢jereicio cuidadoro del jui-.
olo, bascdo en el entrenaniento contimog taner prescnte en la mante 1o

pooitle incorreccidn de lag concluzionec,




1.1, ORIETTVES Y  CARACTFRICTICAS,

Fl objetivo mrincipal de la contabilidad es conrmervar un revice
tro de todac los transmociones que afeotan al activo, a los eeldoc acrec~
dores, 2l capitel, a loo ingresos ¥y o loo coston. Con ectos informes ce -
pueden preparar estadop financieros que mucstren la situacidn finanoiera
¥y loo vecultndos de oncracidn del nernocio.

El onflicis y la intorpretocidn de los estodos financieros, in-
cluyendo 190 informes contablen internoe destinados a la gerencie, qnue =
tratan de determinor le cignificacidn e inportancia de los detos financig
ror y d¢ explotreidn, roprecontan el €ltimo de los cuatro vasos més inmpor
tentes en 1a contabilidad. Jos #res nrimeros, que comprenden el tfabajo -
Ael sontador en la acunmulocidn y recunen de Jos datos financieros y eﬁ la
fornulecidn dq loc cstados"fihancieros, son 195 piguientes

1, Anflinic de cada tranaaccidn'para determinar las cuentns qf
dehen carcorce iy chonarse y el cflculo 6 valuacidn de coda transaccién -
rara deterniner lne cantidades que comprende,

2, Recistro de lor informes en loe dierios, resunen en el 11 -
hro mayor y preraracidn de una hoja de trabojo,

3. Preparceidn de eotodos financieros,

El cucrto poso de lo contabilidad- el anflisis e interpretacidn
de loc entadot finoncieros - consinte on la presentacidn de informes que
eyutardn a lorn dircctores de un nemmcio al {rual que a los inversionistas
vy ooreedorcs u tonor decisienes, anf come 2 6tros srupos interesados en -
la rituncidn financiere ¥ en lor resuliados de o operacidn de un nerocio

le téenicn dcdl anflisin e internretacidn, y ecpecfficemente los




métodos que forman parte de ella, surgleron como concecucirie de le nece-
‘gidad de tener una informocidn nfs completa acerca de loe factores y cir-
cunstencian que de clguna manora iﬁfluyen er une entidad econdnica y vro-
bocan una eituscidn determinada.

be dfﬁ, otorgar un crédito, realizar una invorsidn, adquirir una cnorera
o con‘rolarla, cxige decidir a la luz de un pmplio conocimiento, tanto de
la situacidn que de nomento suarde la cmpresa en onectidn, coro de su one
racidn en afios antcviores,‘y rroyeccidn haoia ci futuro, A esté reonecto
el andlicis constituye una valioga herfamicnta 2l proﬁoroionn: los elemen
too de Jjuioio necesarios para ponderar y evaiugr ei»eatado de la entidad

econdnica, acf aono de terﬁinarbél efecto de loo difﬁrcntée cursos alterw
ﬁnﬁivos de acoidn en 1ls situacidén financicra y lcs7fcsuitadoé ﬁe wa emne

prese,

El analista debe estar femiliarizado oon 105 detclles de los -
diferentes pasos de la dontabilidad, de manera que tenge unc cbmprcnuién
nds completa de la signifioaciGh e importancia de los detos finencieros,
Ton es%ados financieros deben apegarse arsdlidos principios cqntables -—
v estar prepdrados en tal forma queo ofrczean una utilidad méxina en ol
anflisis e interpretacidn do estados financieros y de los resultedos de
la operacidn., Por lo tante, el oontador debe coneciderar conjuntenente la
preparacidn de los entados fincnoieros y su andlisis e interpretacidn.

Ia claridad en la expresidn es de la mayer importancia en la presentacién
de cstos estados,

‘ Este andliois e interpretacidn de loc estadoen finanoieros re .~
quiere una comprensién emplia e intelipente de gu naturaleze y limitacio-

nes, asf{ oomo también la determinacidén de la valorizacidn monctaria de -




Inn diferentec pertides, Fl anclieta debe comprender si los datos conteni
doe en los estados finencieros muestran una relacidn razonehble ¢ ro, et
to eg, une polftice adninistrative, financiors ¢ de operzcidn que cea -
aena, nala § indiferente. Debe entender perfectemente que la polftica
atnieietrativa, financiers y de operacidn, o la ausencia de talee rolf -
tiore, pueden frecuentemente deecubrirse por medio del cstudio de log  ww
ettndog finoncieros,

F) proceso dec andlisic de lom estados Tinencieros comprende la
recorilecidn, la conperacidn y elestudio dé datos fincncieros y de onerne
cidn del nepocio, asf como la preparacidn e intcr?retaeién de unidader -
de medida talec como tusas, tendenciss y poreentajes. En esta forna el -
onnlicta trate de detorminar la importancia y simmificacidn de los datee
aue aperccen en el estado y de gerciorarsc de si no hay datos nucvos degw:
promorcionados & varincionesvimportantes que requieran ahtencidn especizl,
tuehas de las interrognciones pleanteadas posteriormente 2l ver lar fing-
1idaden que se perciguen, pueden ger resueltns con un erdlinic detalla -
do y una interpretocidn cuidadoca de los dates de loc estndos financieros

Al interprgter los datoc de los estades finencicres, deben ho -
serse comperaciones ertre Jas partidas relacionadas entre of en los nige
mos entados en una fecﬁa $ perfodo dado, o on los estrdos por une serie
de a%os. Adends, loo datos de Indole Tinanciera y de operacidn de une =
conp~iife dehén cer comporadon con datos semejantes de oirap conpafifac oi-
milercs o con estadfctices que hayan sido preparadas nara toda la induce
tria.

lac estedfsticoe preparadas pera une indusdric reciben genernl-
mente el nonbre ée toses, tendencias 7 porcentajes estdndnres, Folas Qe

tedfcticns representun loc recsultador financieros de un (rupoe reprecentne




tivo de oompaﬁraa que forman un cierto tipo de industria, Puesto que las
tasas de las diferentes industrias varfan, el analista deberfa tener ta -
ses estdndares que le sirviesen de gufa para determinar la posicidn fi —
nanciera relativa de les compeafifas individualee,

Fn recdnen, el objetivo del analisis e intcrpretacién de los es
tados es estudiar la signifioccidn y limitaciones do los estados financie
To8, no verlos desde una forna estdtica sino dinédnioce, darles vida ymo =

winiento y encefiar como leerlos y su significacidn,




1.1.2, CONCEPTO DE AFALISIS FIITANCIERO,

los estrdos finoncieros muestran la situacidn y desarrollo ri

nancicro a que ha llegedo una empresa como oconsecuencia de las operscio

nes realizadas 3 cn virtud de que tzles operaciones se realizan bajo la

I

direccidn de la administracidn, se concluye, que los estados financicros

~ .gon .la expresidn. cuantitetivae de los resultados obtenidos por la ad1inis-
tracidn en su actuecién, Es la habilidad y la vicidn del faotor hunamo —
,‘quien-‘dg ourso y determinz los resultades que se obtcngen; tal Habilidad

7.visidén no son cualidades ahctractas , sino que- dejan sus huellaé en la

-estructura de la empresa,

Pera hzwoi: una modioidn adecuada de loe resultados obtenidos' —
pp,iy.ﬁ_-la.;_gdmiuist're.cidn y tenor ux_m‘.‘,'bmze- apropiada pare emitir una opinidn-
correcta acerca de las condiciones finencieras de le empresa y sobre la -
. eficiencia dq su ‘é.éministracidn ; aéi.corhO' pa.rb. ei: deocubrinmiento do hewe
ohos ‘;ve‘qor}._dmic:ola‘ referentes o la misma , es necesaric 11z;var ﬁ azho’ cl ‘ang
ligis de log cstades finencioros. Es una virtud, el andlisis de loc esta-
c}gs-.ﬁzlna.noieros es un instrumonto née para cue el factor humano puedz sa~-
‘t_isi'f,apcrt o innato deseo de llegar a.cer siempre mds eficiente,

Desde un punto de vista general, puede oonsidercrse que el pro-
blema de la administracidn de‘ una enpresa radica en lz obtencidn y empleo
de informacidn oportuna, fchaciente y accesible.

Fn la obtencidn de informacidn y en su empleo, se hace la enliw
oncidn de las dos operaciones fundamentazles de la inteligencias la sinte
sis y el anflisis”, Ambea tienen iguel importancia , y degouidar algjune -
de ellas, significorfa falta de método. o hey dioiplina del conccimiento

en que no intervenpian las dos operaciones.
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8in el andlisis y oin la sfntesds no hay trabnjo comploto de la
inteligenein ni depmono recular del pensamiento. .

1a osfntecios ec el fin del conociniento hunm=no, es el fruto del
prorrcso del enpfritu, la expresidn del ecfurso oportunamente empleado en
sus ejcouvcioren,

Anflisic significas " Distineidn y separacidn de laz pertes de
un todo hosta 1legnr o conocer nus principios o elementos "3 pero del ahg
lisis de los estados financicros haciendo Unicenente ol exfnen aiclado de
cva diversos elenentos compofxcntes no pucden esperarsc concluciones dclie
nitivas, con respeoto a 13s ocusas que han produqido los crmbios entrc . lo
obtenido en el posado de resultados y los adtualec, y ol cfecto ‘q,ue tal:;
conbioe puedan tener on ¢l futﬁro, sino que cs necesario hacor c&ﬁpaﬁa‘-
ciones entre suc diversos elementos oéﬁpm"’c/nico 7 c::ax_nin:i'r'au contenido -
para poder medir le mr_;cnitugl ro.lc.tiv_a de lon‘mismos..

o conolusidn, vinto emplicmente el znélisis de loc estados fi-
nancieron, ec un estudio de las relacionoé que Qxiaten entre los diversos
clenentor fincncidfon de un negocio, manifestados p§r un conjunto de cg
tados contebles pertenccientes a un miemo e;ier.oicio v de las tendencias -
de esos clenentos, mostradas en una Bori; de estedos financieros corres -

pondientes a varios perfodos suceccivos.




1.1,), FIVALIDADE® QUE SE PERSIGURY,

Por lo gencral, la dircccidn de una empresa y los grupos de per

gsonas y organismos intoresados en un negocio desean annlizar e interpre =

tar los estados finecncioros, asf como obtener y analizar los dotos finane

cleros'y de opernscidn complenmentarios no inolufdos en loo ostedos & fin =

de obtener respucsta o muchas preguntes, algsunas de las cudles aparecen . a

continuacidns

l.,- 3 Estf obtenicndo ol negocio un rendimiento razonnble S0

bre sus invérsiones de fondos procedentes "de préhtmds 7 del capital de -

lon propleterics ? § Si nov se obtiene un rendimiento razonabls, se de

de &'

a) ' UN BAJO VOIUMEN DE VENTAS, que puede ser resultado de la -
competencia, de la falta de esfuerzo para vender, .de un esfucr-
20 poco ‘efectivo, de la calidad de los _’ai't:‘.cﬁlqs’ ‘dispcnibles‘ P2
ra la venta, de 1a declinccidn en los jreéios, d'cv‘_una."’l'aovl'ftida
de precios inconveniente, de la incapaéi‘dad‘ para obtenor un sue ’
ministro adecuado o de la ausencia de demandaj N

b) U ELEVADO COSTO DE 108 ARTICUTOS YEWDITOS B - AcTON cON
LAS VENTAS , lo cudl puede ser resuliado de una excesiva capaci
dad de la plantz en relacidn con el voldmen de venfus; produc-—
oidn ineﬂcieﬁte, compras no lucrativas o precios caros en los
artioulos conprados o manufacturades m'compcnqadoe' por precios
de venta mas altos, y la continuacién de departomentos no lucra
tivos }§ ‘

o) GASNOS DE VENTA ELEVADGS, AST COYO GASTOS DE ADIINISTRA —

CION Y OTROS TAIBIEN ALTOS , lo cuél puede ser resultede de ope
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rar extensivamcnte en vez de intensivamente, duplicidad en acti
vidades d;a ventas y aotividades administrativas, sueldos excew
zsivop pagedos a los empleados y funcionarios, un volitmen exce—
sivanente grande de fondos procedente:.: de préctamos, o la pro -
g{ega,fl._ de inversiones a largo plazd que representen un gasto -
para el negocio , ¥y

d)  CAVTIDADES E?{CESIVAS' DE EQNOS Y ACCIONES I CIRCULACION ,-
en relacidn con el poder de ganancia del activo que respalda a

estos valores ?

2,~ ¢ Es favorable la posicidn do crédito de la conmpafifa ? -
¢ Estd el negoolo en une situscidn financiera saludable ? ; Fstd mejoran
do la situccidn fincnolera ? g Ectd el importe dei efectivo en propor—~
0ién adecuasda con los requerimicntos del volunmen actual de las operacio' =
nes ? ‘g Serd ompaz el nepocio de pag'a.r 13;3’ deudas a corto placo en el =
curso regular del negocio ? § Estd bien balanceada la estructura finen -
olers, o sea entré los fondos procedentes de préstanos y l.a aportaocidn de
Joo propietariocs ? 4 Estén debidamente espcociados los vencinmientos ? -
3 Poee.o el nepocio sufioiente capitnl de trabajo y ccpital Bocial ? =
3 Han sido empleados apropiadanente y con ventajas los fondos obtenidos
nediente préstemos y el capital de los propietarios ( insluyendo .lac uti-
1idados no distribuidas ) ?

Je= ¢ COmo ha oido finnnciado el activo ?

4.~ 4 Cufl ha cido la polfticz de dividendos de la oonpafifa en
el pasedo ? los dividendos, rni he hnbido alpuno, ¢ han sido decretados =

teniéndo en ocuenta lo cituncidn del capital de trubajo, las gonancias ac=-
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tiales, Jos vhilidades no distribufdes y la cithiacidn finarciera del nego
cio ?  Wemta qaue gredo podria continuarse 1o pisna polftica de dividen—

dos en lo futuro ?

5= ¢ Hastn que punto existe un evidente ercero de inversidn -

en log inventarios, en el acctivo fijo, en los valores por cobrar ?

6o~ ¢ Cudl cs la polition de veluacidn, arortizocidn y detersi
nacidn de utilicdedes en relacidn con los inventarios ;7 otras poartides de
achivo 7 g Cufl es le polftica apliceda o la depresiacidn , reparncidn -

¥ congservecidn del activo deprcciable ?

T,~ ¢ Taste que grodo estd el ncrocio adveruscnente afectado -

por causa de lac depresiones ?

8.~ ¢ Tasta que punto afecton a la enpresa la legislacidn on -
vigor, los controlea o supcrvisiones gubernementales exdstentes o futurac
'Y 1la operccidn nor poerte del gobicrne de proyectos comexeiclen, indnetois

oA

les y financieros?

Tultitud de prepuntes pueden formulorze a los nersocios por los

-
comisiones reguladoras en relacidn con lpe fases {inencieras y de opera -
cidn de un nezocici vero solo pucden ser contestodas cusndo se anlicon -
e intorproton debidemente loo estados finoncicros de una en.rsﬁa nre lo=

cror lec finnlidedes aue ce perociguen en d heblabne

He
'—La
=]
=
[l
=
ck
o
T3
o]
3
\'._’
s
e}

-
Q
C
o
o

rnos desde un principio.

F1l arclicie ¢ interpretecidn de estndos finoncieros no roc vo 2
der un proccdimiento ertdndar 2 sequir el .onoliser fodos los tipor e ne-
pocios. Un analisiz dcbe celeccioner loc mediop de anélinir mde epropin -

dos para el ectudio que se llevard a cabo.
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los métodos y principios del andlisis doben ser aplicados al cg
tudio de loe datos fincncieros y de las operaciones con el fin de s

l.,~ Establecer razones de crédito para las emprosas bancarias,

manufac turcras, mayoristas y de menudec

2,- Determinar el valor de la inversidn de un negocic j

3o~ Probal 1a cfeqﬁvide.d vy eficienoiz de las operaciones » ¥

4o= b_otemina:l li’ las normas fingncieras o de las cpgracicnes,'

los métodos o los principios deben canbiarse. |

Deber{a ser ovidente qﬁe' se en'cuentrav mds allé del alcance de =
dste estudio el conciderar m_whos prodblemes dejla,cerencid ¥y ffaoto;?es que
influyen en lao enpresas, ta.lelsleomo la 1qca;igaéi6n, hist:oria; condicio=~
nes generales y econdnicas dc los negobigs, y les c}onsecuencie':. de los ia

puestos y la reglanentacién w§ornamental, todos los ousles deben tomerse

en cuenta en un énéliaia completo de un negocics Fl analiste debe ector =
eleapre alerta para obtener datos relaciq'hadoe' cen la situecidn financie=
Ta y o on los resultados de las opermiénevs o inclufdos en locs estados =

finanoieros.
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Al annlicar e inicrpretar los estodos financicron de una erpre-
8a, nos encontramos que existen ventzjec al rcolizmar el trabzjo, como lo

gon las migulentes 1

a). Cuando realizonos un endliris interro, que cs prirordial—
mente para Tines de la adminisiracidn, tencros acceso a los re-
gibtros detalledos y a toda otra infomnaoidn rclativa ol nego -
cio, Dentro Q¢ éstos personos se incluyen 2 1o gerencie 7 2 los
enpleados de la empresa, y a las asencias gubernesmentales ¥ iri
bunales que pudieran tgner una injercnciaNu otra jurindiccidn -

inmportante cobre el negooilo,

b). Fl enélinis c interrretacién dc los estndos financieros es
la base pora elaborar presupucstos, los cudles son un valioco -
auxilﬁo poera los dircotores de loc emnreses, yo que por medio -
de €llos cc controlan mecjor las operacioner, evitando deecpilfo-

rros en materizles, tiempo, eto.

c). El andlircis financicro incluye una diversidad de peliros.
Pociblenenic el probleme princincl cea que el ansliste tiende 2
concendrarse cn las razones y yoreentajos cono si fueran fines

en 61 nisnos ¥ no les da el eimificado que merecen. Si conole
deranoc lac diferenter par$idas de un belance genercl y de un -
estado de resultados, exisfen literaliiente cientos de poribles

vernuteciones y combinaciones de éstar eifres. Tn lugar de de--

dicaree ¢ realizar un sin ndnero de cfleulos de cetes razones,
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es nucho riejor tener en mente una idea olara de lo que se pre—
tende conocer acerca de la situncidn de la empresa, para luego
proceder e ucer o dicefiar las compersciones més apropjadas. Si
nds oorcentronos en la finalidad de nuectro an#flisis, no serf -
negesario oomprometernos a sprender de memoria los tftulos y -

las férmules utilizadas para calcular las diferentes razones,

. Asf como existen ventejas, el anflisis e interpretacidn de los

gtados Tinancieros tiene sus limitcciones como sons

a)e Un anélisis.ezterno, principalnente para establecer el cré
dito y ovaluar vna invcrsi6ﬁ,'se hace por aquellbs que no tiene
acceso a los registroa'detailados de la compafifa. Este grupo, =~
que dehe depender por enterc de los estados finanoieros publi-—
cados, tncluye 2 loc inversionistes, las agencias de crédito, ~
siﬁdicntos N equolles agencies gubernamenta;ca que regulan un -
negocio de una nmanera nominals

Debido o que el analizodor interno estd nejor informado que el

externo, por conocer las pectliaridades del negocio, por lo ge-

nerel, los resultados de sus trabajos son nds satisfactorios.

b). Lo contchilidad no es una rana de las motemStices; sflo se
atxilia de ellas en la recolucién de los prodlemas ¥ poara le ex

precidr Jo lor hechor aue deben rogictrarcse ea los libros, la -

ponedz, gue o ¢l inctrunento de medicidn cn la contebilidad, -
carece de eciabilidad, pucsto que pu poder adquicitivo estd cam
biando continuanente; por concijuienic, las cifras contenidar -

en los estadon finencicros no representon valores absolutos. -
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Por tanto, los ectadosn finencieros, que gon el producto final -
de 1o contabilidad, no son la medidz exacta de la oituocidn fie
nenciera ni de la rentabilidad de wn negocio, sino que se formu
lan con el objocto de inforxmer a las personas interesadas en el

micmo aocerca de la gentidn de la ci_drninintrﬁcidr‘\. Dichos doouren
tos resulten de conjugar hechos req;i;;t:i‘a.'dos‘ en cblnt'abiflvidad, -
convencionesn conﬁ&hlos v juiéios persondles, qQue inpliquen es-
timociones oircunstoncinles, ¥ que 1n3_.‘1uyqri détei‘minant#mente -

en su configuracidn, .

o). los estedos finenoieros por sf solos, no bastan para 1le -
gar o una conolunién o.decuada con rccpeoto a la situaci6n finan
olere de une ompres'z, dcb!.d.o 2 quo ﬂlgtmos elenentoo quc 1nf1u-.
yen decisivmcnto cohre su aituacién ﬂnanciera y au rcntabili-
dad, no finuran en el ocuerpo- d.e t-.qudnou, J otros factores no '-
son _tasa.blgs ‘en dinero, talos cono s cepacidad de la adminic

troocidng loc’aii zocidn de ln cnp-'csc., con respecto a 1 .s mentes
de gbasteciniento de mater1.~s prinas ¥ de nnno de o'br ; _qfipahb‘
oia c}q los tronsportes; condiciones del mercudo on’ q,ue qpcré; -
condicioncs de 1la rema indltstrj.al a qilé ’pc'r‘tenez'ca;» _ﬁrqbigme.e -

técnicos indurtrialen; 'réginxen fiscel e 1nf;acidn.(1)

(1) Se rcconicnda " Informacién Adicional a loe Estados Tinwncieros para
Fines de Cré&dito " Instituto lNoxicoeno de Contrdores Pdblicos, A.Ce
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2,2 PROBLENAS QUE SE VAY A RESOLVER CON EL ANALISIS E INTERPRETA~

CION DE 10S ESTATOS FINANCIEROS
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ESTUDIOS ¥ OPERACIONHES: PREVIAS AL ANATISIS E INTERPRETACION

DE ESTADOS FINANCIKERCS.

Para llever a caho un anzlisic e inté;prctaoidn de egtados fiw~-
nanéieroo,-el analicto debe tener conocimicuto completo del Bialance Jziae-
ral, del Estado de Pérdidas y Genuencias , as{ como del Estado de Capltal
vy de las Utilidades no Distribufdas,

Debe ser capds tanbién, de tener una visidn anplia y completa -
del giro de la empresa que se trate, asf como de revresentarce en la men-
te los departamentee y las activi%adcs del negocio cuya‘funcidn f;nancié-
ra y vroceso & retrocecso de las operaciones Qﬁe’se refléjag‘eﬁ loo Edos.
Pinoncieroc, Fn otras palebras, con el fin de poder analizor los Edos, =
Pinancteros . es necesario que el analistn conozca lo que-cdta detféd* de
los"datos monetarios!t

Fl analiste debe tanbién estar eler%a a la posibilidad de que--
pureda estar tretondo con una informecidn incompleta & inexacta relacionas
da con las finanzac y las operaciones. Fs.necesario que se ohtensa un co-
nociniento interno de las prfeticas y normas de cada oomnefifa que se ectu
die, Deben tenerse cuidndos:mente en‘§onsidcracidn'1aa condiciones com ~-
biantes de los negocios, asi como las variacioens en los niveles de pre ~
clos,.

Ademés el analicta financiero debe poner en prictica su esentido
comin para lleger a connclusiones relacionadags con unc empreca nueva en -
comparacién con una enrreca sélidamente establecida., En la empresa nueva-
1p habilidad de 1ln perencia estd en proceco de decarrollo, en tanto que -

en 1la empresa antipua, Iog lorreo ¥y la capccidad son parte de su hictoria

manifectada en las realizeciones financieras y de operacidn,
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Fo existen formes fljas pora los estados financieros usados
on las industriae y en cl comercio. Por lo tanto, la olasificacidn de
algunas partidas de los estados financieros varfon mucho, Fstos cam =
bios son con frecuencia 6l rceultado de 1) o1 propdsito de la geren-
ois y el |;lo que debe dorse a los entados; 2) las difercnoles do opi-
nién de las poersonas que prepararon los estados ; 3) las difcrencias
en el nivel dc conocimientos entre los contadores en su Preparaoidn Yy
experiencia, y 4) el no adoptar los cambios gencralmente éoepfadlbsl en
1a termimlogfn y las elasificaciones,

El analista.debe revisar y reconstruir los estados financiew
ros de aguerdo .60_:'1 Bus punt‘onv;do vista y con le finalided de hucer el
estudio antcs de comenzar ol trabajo de ofloulo do rezones, analisis
o‘intu'prétaoid.n.n los objetivos de 1a révisﬁg son ios dé bdetemina.r
#4 hs hadido una exponicién completn de todos los datos financiercs =
y de operacidn, si se han empleadd proéedimientos contobles porrgd -
tos, ¥y 8i ge han ‘ndoptado b4 ‘le»{:u'i.do nétodos apropiados "de valuscidn y
snoptisacidn, - |

Un estudio do las notas explicativea, de informes del contae
dor de motas a;u'.gin'ales ¥ otres informaciones complenentarics con fre
ocuencia revela combios ¢ desviaciones a partir de dotcmin&do punto,
de la splicacidn de loo principlos contables goneralnente aceptados o
cambios en la rcclasificecién de las partidas, Uno de los problemas
nan importantes del anclista on el de tencr disparidles estados finap

oferos que pucdan compararse,




2.1,1 OUTEECTON TP LETATOR PIVAYOTEROS OOVFARADIVOS,

Un balance general nwectra el activo, el pasivo ¥ el capital =
con'chle e un nesmedo en un: fecha determinzén, n belance general com -
rosative fiInatracidn 2-1) muestra e} activo, el pasivo ¥ el capital con-
tnble dc un ne~delo en dos & mes fechan ¥ puede tunbidn mostrar zunmentos
v dirnimecionea de los daton abrolutor en términor de dinero y porcenta -
Jer, Too crublor mas inmportantec. noo dan unz cufa dr la dircecidn en que
ge etten dererrollando 1hé ceragoterfintican ccondmiaoes de un necocio y del
ne-ocio mirno.

loe cambior en lec portidas del belance general durante un pe -
riédo contable con ~el remultado de 1) viilidndes y pérdides de opéfzgidh

v utilicades y nérdidne extraordinarias (fuerz de lag operaciones norma -

les®

y 2) 1a edquicicidn de activas o la conversidn de activoa 2 formas df
ferrnter (~cncralmente a notivo circulonte), 3) la conversidn de una fdr-
i de porivo a otra forma, 4) la crewsidn o paro de pasivos , o 5) la.eﬁi
gién & retiro de bonos ¥y ncciones.de capital,

'n entado de nérdidas ¥y gonencias muestra le utilidad neﬁa o la
nérdids rerulionte de les operccioner de un necocio durante un periodo de
terainado, puede conprender sanancian pﬁrdidas extreordinerias., Un ectn
do de pérdidns y pananeias comparative ( ilustracidn 2-2 ) nuestre los re
rul trdoc de los operncionces de varior periddes contaebles, lon cembios en
loe dntos adbmoluton de periodo en periods mieden nanifestorse en térnminos
de pesne y rorcentajen,

los estados conparativos son Utiles para el ancliste porque con
ticne no sélo los datos que sparccen en estadoe individusles, sino tun <-

bién la informecidn nececario para el entadio de Jos tendenslas financles
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rag y de operacidn a lo largo de un nimero de evios, Estos estados ponen -

en evidenciz mao olarwunente ¥a naturcleza de las tendéncics de los cambio

que afectana la enpresa( indican 1o direccidn del movimfento con respecto

8 la eituacidn financiere y loc resultndos de Iee operaciones ).

Cuando los estados financieros se preparan s intervalos mensuae

les o trimestrales, pueden hacerse comperaciones oon el mes correspondéen

te o trimestre del aflo fiscules precedentes, las cifras acumulativas por

1la poroidn transcurrida del afio actual, con totales correspondientes pue-

den tombién proporcionarse o calcularse poe el anzlista financiero. los -

pronedios ge deben caloular y compararse semin ce indica a continuacidni

1980 ,
To tal Promedio
Partidas Enero Febrero dos me- por
ses/00 mes
Ventas Netas,.seee 312,100 $14,900 327,000 $13,500
Costo de las mer =
cancfas vendidas,, 7,800 10,100 17,900 8,950
Utilidad Brutae... 3 4,300 3 4,800 $ 9,100 3 4,550
1981
Total Promedio
Enero PFebrero dos me=- por
ges/81 mes
Tenten VetoBeoeves ‘311,200 315,500 326’700 313'350
Costo de Jac mer =
cancfas vendidas,. 7,300 10,700 18,000 9,000
Utilidad Brute £ 3,900 3 4,800 | 3 8,700 3 4,350
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las conperaciones plerden su vnlor y tienden aser engefiosas si-
los dntos que se estudian no reflejan la aplicacidn cansistente de princi
pios contables generalmente aceptados, de frcha a fecha o de periddo a -
perfddo, la falta de oomparabilidad de los estados debe indicarse en les
notes al pie de loc entadoe finanoieros, al igual que en el informe del -
oontader,

Fl anal@sta dehe tener en mente de menera conutante que loe da-
toc contables se registran con la fgoha en qué ocurre la transaccidn ; y,
vor lo tanto, las ouentns generalmente reflejan una gran variedad de nive
les de prcc;os, En conscouencie, el estado dc pérdides y gomoncies de ca-
da afio: incluye partidas talec como suninistror y sueldos expresadas a los
érqcios actuales, ol irual que partidas talec como la depresiacidn, el a-
sotamiento, 1ln emortizacidn y loes inventarios iniqiales y Que reflejan ni
veles entipuon @c:precios . Cuando el nivel de los precios ha fluctunde -
consideradlenente dﬁrantcn'el periodo que se exanina, el analista debe te

ner preczvicidn el interpreter las tendencias exprescadas -por lous estados -

comperatives,




1A

cot}ERCTl‘J, s.A. de C.V.

Belance Oeneral Conparativa al 31 de diciembre de 1959 y 1970,
! A X R '
v A wachtoo - Dier-
Partides . MCAHT?RE 3 nieidng en 1970
—— 1959 =000 11970 3000 *05d :
c.d‘oooooooloo-ooooooooooooooocoo 10,111 7,433 2,673& 26.1“,
Valores ne/ooinhleSe.seeseseosses § 21,482 | 7,520 13,902% 64474
Cucntos yor CODrOTueorcescsarorsns 74,123 73,297 2,174 2.9
l'enos: Cuentac por cobreor inco -~
; brablcl) Ostimﬂ.df‘.ﬁoQOQOQoo 3’9]0 3’953
Cuantas or cObrﬂr, Net0esssovnee 70‘)_2]3 721 3.4 2,131 B 300
InventorioBeeeevsocccesccvcscasesne 49,174 50,0;’2 918 1.9
Castos pacedoc por onticipedo.... 3,095 3,177 82 2.6
Otro sctivo ocirculonte,eevsevases ‘ 11,0236 1,411 9,565&3 86.7&
Tota) de activo circulante.... [155,111 142,102 23,0098 13.9%
Invernioncs a 1orso PloZ0eeecoses 1,513 310 1,202 30,0%
Propiedades y Fquipos
Fnsores de la ticnda y epo. neto. | 16,841 20,251 3,410 20.2
Ediftcioa, neto..v...'.....'........ 25,132 39,427 14,295 56.8
TerrcnOoo-ooooo.ooo.ooooououoooon 21,000 28J560 7,560 3’5.0
Total de la propicdad y equi = .
m nomldill.....'.QI.O.....“ 62’973' 88’233 25’265 40.1
Activo nint}nng‘lble....-......;.... (31) (31)
Desouento y gactos de le deuda, -
no mortizf’.donnoo'o‘onooaooooﬁaouo 237 185 52& 22.0&
MOTAL DFL ACTIVO.eceooesss | 229,834 |230,835 1,001 0.4
P.ﬂﬂﬂﬂl&l:‘ i -1 ¢ % -+-% F 4
Pasivo y Copital
Pacivo oiroulante..eeeesssseseecs | 56,157 | 46,417 ~ | 9,740% | 17.2
Pasivo a 1argo plotOeesesssvenses | 274925 21,118 6,747% 244 2%
Total del PEsivoseesseescosses | 84,082 67,595 116,474 | 19.6%&
" Capitals
Capital, acciones prefercutes,... 9,700 9,700
Capital, acciones COMMCTeocncnsne 8)900 12_,8(.\'0 3,900 4303
Totol del Oe.pitﬂ-lu--...-u-... 18,600 22,500 3,900 21,0
Superdvit pogadot.eesessssssosss 9,913 11,240 1,327 13.4
Utilidedens no distribufdas.eevese 102’239 111,500 9,2’51 9.1
Renerva para aapliccidn de la --
plmt“...Ql.Ifl..I.l’..’..l....'0 13LOOO 18’000 3,000 20.0
TOtnl dol Bupcrd\ritooocooaoooo 127,]5? 140’740 13,5‘38 10.7
mtﬂl del Onpitt’laooooboooooan 145"752 163,2'10' 17,488 12.0
TOTAL DE PASIVO Y CAPITAL..... | 229,834 230,835 1,001 0.4
hm&=ﬂ==ﬂﬂ= i3 -1 -]

Rlustreoidn 2-1
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IJA COITFTRCIM:, SQAQ dﬁ C.V.'
Estndo Comparativo de Pérdidas y Canancias por ¢l 31 de diciembre 1969-1970
. i A B o]
' Afios terninndes el | Aumentos—Tieminu
PARTIDAS ed
A IDa 31 de dicienbre cionce& en 1970,
1969~ 3000 [1970 ~3000 | $ 000 %4
‘ICnta’ neto.....l..‘...'..."..‘.' 370’152 385’23]. 15,129 4.1
Yenos 1
Conto de la mercancin vendi-
da y dc los peotor de onera ~
cidn, con exclusidn de log -
partidaﬁ fjiie Si[}lenoooooto-o 329’177 339,824 10,647 3.2
DCPrCCi&Cidn-..ooooooooocooo 5,823 6,019 196 3.4
Fanteniniento y reparcciones 2,311 2,292 194 0,3
Inpucctos,exXcepto inpuestos-
federales eobre la rentas... 6,677 6,814 137 2,1
chtaﬁooo.oo-noio.ao;oonoooc' 2,635 3”0.15 380 14.4
Totel de coctos y gastos.. | 346,623 | 357,964 | 11,341 3.3
Utilided de Operacifieeeseceseees | 23,529 27,317 3,788 18,1
Intcrcucsoooooocooooooooooooocoo. 2’798 2,817 : 19 007
Utilidad entes de los impucstos - .
federeles cobre la rentoeesesssss | 20,731 24,4500 3,769 18.2
Inpueston federales sfla renta,.. | 8,574 12,100 3,526 . | 41.1
Utilidad neta antes de las porti- .
das oxtraordinarias..,........... 12,157 12,400 24y 2.0
M4s: Inpresos procedentes de  ——- '
fuentes no conercialet,ceves 361 266 95¢ 26,%
Ganancios de la venta de in-
versiones temporeles y a lar ' ,
o plazo-.....-.-...u-nno 1,000 3,312 2,312 211.2
Utilided nete y partides extraor-
dinnrias........-...n..-........ 13,518 15,978 2,460 18.2

NOTA & Dividendos decretados durante 1969, 5
Anipgnaciones paro la ampliccidn
de la plallta...'ll.......l.l' 1969’ \3 3’000’000;

-
N
-

492,000;

1970, 8 3,717,000

1970, % 3,000,000

Iluntrecidén 2-2
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2,1.2, COYDEIITACTOY DE OIFRAS Y RUPRCSE,

los Pinec que se pretenden aleoonsar al reconetruir loc estadoe
finarcieros son:

1) Combinar lee pariides edmilares, reduciendo acf el minero de

de eifras a cstudiaf;
2) Ircluir, clasificer y disponer las partidac de souerdo con =
lot principios de contabilidad, y

3) Tener disronibles los totales secleccionados, asf como lus =
cantidnden dctalla&ég>pgra caicular porcentajes gobre base
conmdn y racones numéfioas individuales,

En nuchos corvoe, el nnaiista obtienc datos financie;os Y de one
racién ndicionzler 2l informe anual a los accionistare y de otras fuentes,
que deben incorporarse en loc ectados reconstrufdos, E) 2o tivo intangfble
¥ loc carsos difcridqér con exclusidn de loc pactos parados por anticipae-
do, cqmanménte ge eliminan del activo y del capital para'fincc anal!ficoe‘

Muckos ‘bancoc conercilaes y arencias de.orédito boseen 8uS pProe
pion ecqueletos impresoc pars estados finaﬁcieroe que utilizan para una =
gran verieded de necocios a fin de obfener datos de operecidn, financie -
roz ¥y suplerentarios que sc ubtilizan para fijar linites de crédito y pera
la clasificacidn del nismo.

En los ilustrecinnes 2«3 ¥y 2-4 aparecen formas de hojas de tra
hajo aque se recomiendan pare su uso en la reconciruccidn de estzdes finan
‘eleros. En cadn cnco, ge incluyen coluener para rerictrée loe detos com -
parativos. Pueden pronorcionsrse moe efpheior para otrac partidas que ce
har de nmencioner espesitficemente, y puvden inclufree también otrss colum~

nos para cenididades derepdiendo del ndmern dw afon de cifrae que han de
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ser enalizodes, fe ha de notar que ol activo se muestra netoj las cuentas
de veluscidn y de ecrortizroidn, junto con otros remimenes, van debajo de
los totalec de los eatados, Xa forma para reunir las partidas del estado
de pérdidas y ganancias, ilustrecidn 2-4, sec Yasa en el estado de pérdi -
daz ¥ perencine tradioional. Muchas tiendas 2l menudeo muestran ciertas

partidas como sipues

Costo dc ventas o costoc de la mercancia vendida, y gastos (con—
exn;usidh de les partidas que ﬂigueﬁ)r
Hahtenimicnto.y-r?ﬁarqoionés
Depreciacidn
Impuestoe.dihtintos a los impucetoa-sobre la renta
Alquileres
Intereses
Impuestos fedevalcs nobre 1a renta,:

Ia'fbpma, scgﬁn-la ilustracidn-2—4 puqde modifioéise.4é confor;,

nidad..

Fstaso ’ormas de estados comparativos ouedcn imprimirse untes de
utili”arec ) dcben disenarec por el analintu cada vez que los estados fi-
nancieros sean anzlizades utilizundo el papel tabular ceténdar de los con
tudores, El proceso de llenar las formes compurativas requiere la combi =
necidn de partidas similares del bglanoe general o del estado de nérdidas:
7 canancias y ¢l nase de los importes toteles netoc de la veluacidn de la
ariortizacidn ¥ de otros compenseciones a la lhoja de trabajo. los sisuien=-

tes ejenplon eson ilustrativoss




1.

2,

3.

4e

56

Partidac del Bal-nce Genernl

Efectivo en bancofi.....” 4,168,52
FEfeotivoen existencia.. 1,010,116

Cuentas por cohrur..... 22,375,16
MenosoiCuentas por cobrar
inoobrables,eatinades.. 1,077.80
Inventorioss
Art. terminadofie.eee.  40,175.11
Prod, en proceso,..,.. 22,101,00

Materiilec y suminice-
tro‘s.......'b..‘.‘.O...' 50'286020

Total de los inventaw
ri0B..cesasesseenes® 112,562,131
Inversiones z larronlazod
LLUlUNeB.ssesnsessses  31,400,00
BoMOCsecsssorvasesses  11,171,8]
.Biéneg‘raices...,..,; 35,680.00

Inversiones totales -
a larso plczo......d  783,251.81

Yuebles y Enseres,..... 12,462,57

PREYRIe T [ '”“4‘n Qe
cmﬂuladﬂ--gsooooo 3,906.00
3 8,556.57
Fdificion. ieeess 125,852,00
Mo - e i;;uSiﬂCidn a=-

ounmulodfeeeecsnss 20,415.71

% 105,436.29

'l‘e!‘reno...'-...-..-.....3 30,000.00

Total del activo fijo..3 143,992.86
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Partidan e imnortes inclufdos
en la hoja de trabajo

1. Cada.oo-'oovo-oocoog 5,179

2. Cuentar por cobrer,

thO.ooooooooocoooc 2].297

J. InventarioS,cescoese 112,565

4, Inversiones a largo

plazo..,.’......_.... 78’252

o Attivo fijo,neto... 143,993
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l1a contabilidad vor partida doble requiere el esiento de cifras
que se J]eynn hastn el centavo. Sin embarpo, cuando estas.cantidades indi
vidualen aparccen en loo entador financieros, dan una apariencia engafiosa
de exactitud, Puento que loz estadon financieros veflcjaﬁ tna conbinacidn
de hechor reglstrados, convenscionse contables y juicios personalec, no re
pfesentnn loc valoresn presentes o medodas pfecisaa,Conncpﬁéntéﬁente, 63 -
prdctiqb‘y oon freougncia ayuda, preparar estados finahcieros y'déduias -
que contengon importen monetarios que han sido M redondeados " .en nilcu
o nillones de pesos, siempre que la alteracidn de 1oa importcn obtcnidos
de los libron se indique innediatanente debajo dcl titulo del estado, en
la perte superior de las oolumnas moneterian o en unaAnota al pie.delupsa
tado, ' o N

Las contidedes individuales pueden estar o no[njugﬁbdasfa;;ﬁ;_.
1ler 6 nillén mas ceroano. Si 1&6-6ahtidades no se njustan, una*no%ﬁ il'-
pie del estado debers indicer que las partidas no’ suman 1cua1 al total g
moctrado dobido a la alteraoidn de cantidades mcnorea dc un millar o un .
nillén de. ddleres, F1 nostrur los datos finanoieros y de operaoidn en niv
let 6 millones de dflores no. interfierecon la preparaci&n dc raaonea, -

porcontnjcu y connarncioncs porque las rclncioneu nrermanecen Bin canbiar
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COETA-MTIVO ( al'.'...l.'.............'0...... )

By A A NN EARIREENSREI SIS

Cajo

R sranrsRoNes

= »

Inversiones temporales de efvo,

Tocunentos nor cobrur,concrcicles

fuentes por cobrar-neto comerc,

Spventario

Gastos perados por antiecipado

Total del activo ciroulcnte

Inversiones a Larro nlezo &

Activo tijo-nctb

Otro activo no circulente

Total del activo-neto

Doouncntos PoT porer

—TRRT

srrwrvhraweswwww

Cucntas vor pagar

0tro pasivo circulante+

Total del vasivo ciroculente

Posivo a larso plozo

‘ Totel del pasivo

Capital, ccoiones prefercntes

Capital, aociones comunes

Total del Canital

Superévit vacado

Utilidades no dictribufdes

Total del Superdvit

Total del Copitnl

Total del pesivo y copdtel
Valores por cobrar incobrables ent,

Deprecincidn accunulada

Activo de rédnida liquidacidn

Cepitel de trobajo neto

Yentas

Utilidad nets desnués de inpuesto

Dividendos decretados

& Inoluyendo el velor de rcoate en efvo, del seg. de vida, 3eevecasccee
4+ Incluyendo los imptos. federzles s/renta por pagar, estincdon,$eeevee

Tlustraocidn 2=}
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Fstado Comperativo de Pérdidas y Gananclas y de Utilidades no Distri
bu{daﬂ ( yor los atios terminad‘)s.opnocnoooo.oo'o)
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Ventos netas

Costo de la meroencfc vendida
Utilidad bruta
Gastos de Operacidns

Gastos de venta

Castos generales v administrative |
Total de rastos de opercoidn
Utilidad deo oneracidn

Otron Ingresos

Otros_eastos ( dedueir )

Utilided entes de los impuestos =
federcles s/icnta, egtinados
Inpuestos fedorales cobre la renta
Utilidad neta despuds deo los impue
stoc federales gobre ln.renta

Qanancias extrcordinarics, aunento
2 la utilidad neta
Pérdidas extroordinerias, deduocién -
2 le utilidad neta '
Utilidad neta 7 partidas e trnordi
narias transferidns a utilidades -
no distribufdas
Utilidades no disfribufdas, seldo-
inicial del ejercicio
Total
Dividendos decretndos
Aplicas, de lac .utilidades no dict,
Tota) de lan deduceiones
, Utilidades no distribuidas, final=
del ejercicio

Pertidas incluidas erridac
Depreciucidn

Manteninients y revaraciones

" Interenes cobre el pacivo & L.P.
Cuentas por eobrar incobrables
Rentos

Ilustracidn 2«4
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2.1,3, CIRAS ARSQIT™AS Y RFIADTVAS,

Fl individuo medio no es capdu de comprender Jag relacionss ime
portentec entre los dotos ahrolutosy por lo tonto, es mejor mostrar para
oeda partida el aumcnto o dieninueidn neto en términos monetariac,

Entos mumentos y dirninuciones nueden celeularse comperendo ca-
da pertida en los Wltimoc entados con el uflo o parfods precedente,

las iluctraciones 21 y 2-2 | golumn B, muestren- en tGrmiﬁSc-
monetarion- los anmcntoa~y disninuciones de lags partidas del esfaéo dgéqg
te 1970 en‘domparaoidn qon‘1969. la ventaja principalidé mostfar 169 an -
mentos o disminuciones en oantidades ¢ cifras absolytas as la de que loc-
canbios 1mportdﬁtec en las oifran asbolutas serdn nas e@identeo y seflala-
rén e) aamino barn nn estudio, invcctigaci6£ e interpretacidn més anplios

1 método de andlis%u-prccedente (mdétréndc los aunentos y dig
minuciones monetarios en datos ;hqolutos comperativos) no indican los cen
bioe proporciénﬁlen que hen tenido lusar, F1 gradqsﬁg.los‘oambios netos -
! .ix los datoz chsolutos. puede ohserverse nas. fécilmente si‘los cég
bion reletivos gon determinador en t&rmincs de porceﬁtgjes.

Por ejemplo, lac cuentns por cobrar y por pagér pueden haber, -
tenido un aumento de % 25,000 cada unoj el canbio en las cuentnc por co -
brar puede renreccentar un 10% de aumento, en tanto que el ocnmbio en 1aa‘-
Cu. pagar puede representar un 501 de punento,

L. Ta ilustracidn 2-1, columna C, se muestran -en térninos de--
porcentajes- ros avmentos y disminuciones en las partidas del balence ge-
neral con feoha 31 de diciembre de 1970, comparados con los datos del 31-
de diciembre de 1969. Ectoc porcentajes fﬁeron caloulados dividiendo el -
totnl del aumento o disminucidn de cuda partids por la cifra corresnon --

diente a ln mitma partida en el belance general anterior.
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Por ejemplo, el saldo de eaje al 31 de dicliembre de 1970 fué de
t 2,673,000 nenog que el 1 de diciembre de 19693 ﬁor lo tento, le caja -
deminuyd 26,47 durante 1970,

Fn la ilustracidn 2-2, columna C, se mucstran los awmentos y —
1as dieninuciones en las partidas del estado de pérdidas y ganonecias du -
ronte el affo 1970 en porucntajes de loz datos correspondientec al afo 769
Fator porcentajes fueran caleculedos dividiendo el importe de awnento o =
dirninueidn de cade partida vor la cifra que aparece en el estado de pér-
d4das y sonaneing rrecedente, Por ejemplo, las ventas de 1970 aumentaron
* 15,129,000 en relacidn con las de 1969; vor lo tanto, las Qentasﬂen /70
ascendieron en 4,1% sobre las de 1969, _ |

Puede afindirse una columna adicional a un estado financiero -
connerativoe , semin eparece en la ilustracidn sigmuiente, nara mostrar el

cantio durante el afo en términés de razonest

Diciembre 31 Aumento ( Disminucidn! )
Partides .
1969 1970 Inporte Poroentaje| Razdn
Cajn..u:n.-....n..- ‘; 8,000 316,000 3 8,000 100 ' 2000
Inventario de mercon-
ci-".ﬂ.ootooo-onncouc 40,000 30,000 10'000' 25' 0.75
Tomunentos por paesnr.| 20,000 5,000 15,000 15! 0.25%
DEowento npr paser -
'.’1".\'0 tecorioseesnnne 4’000 9'000 5' 500 125 2. 25
4i1idader no dirtri-
Al s T T 37’500 5],375 13,875 37 1037

las ranonee se determinan dividiendo el valor monetario del allo

rovriente por el valor monetaric del afio anterior o aflo base., Una razén =
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meyor de 1,00 simmifioca que la cifra del zffo actual es memor que el inmor
te del afo base, Por ejeuplo, en la ilustrocidn onterior, los documentoe-
por puocar al 11 de diciembre Ae 1970, fueron 0.25, o sea un cuarto del -
total del 31 de diciembre de 1949. Ia caje avmentd el doble en el zio Je
1970, o sen, con fecha 31 de dicienbre de 1970, era 2.00 vecrs el salilo -
del 31 de dicicmbre de 19693 les utilidades no distridbuides 2 21 le Ai -
cicnbre de 1970 eran 1,37 veces el saldo 2l 31 e diciembre de 19y,

El uso de las razones avite la necesided de mostrar =i mos nee

~

nos o de disminncidn,
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2.1.4. APOYO EN- CIFRAS PRESUPUFSTADAS.

81 no fuese vor la gren cantidad de.negocios que  fracagan, ce=
rfa ridfculo pregunterse "; Porquées necesario planear? " , En efecto, -
bxigéfxa. bz’njte»'de los probiemas financieros y en especial aquellos que afec=
ta.na. l'gs' negocios poquetios, suel'en surglt por un: fulta de planercién -
" evidentemente, gran minero de quiebras podrfsn evitarse mediente une pla-
“heaslon adecuadn, De los negocios que»planeb.n 84N pocos los que. fracasan
por 1o fé.ritb e mayorfa de las quiebras se 'étzjibuyen a ne;:cécids dﬁe care-
cen de planescidn, )

| Siendo 1los planes necesé.fi:wn_ente cifras estimadas, algunos que
se’ ihéiééﬂindnodn‘ la 'exa.otitud a.pé.féhfe de los estados fihancieros-histg
rioos, es ‘muy probable que se desalentaren, concluyendo que no vele la =
pena’ ho.cer planes. In efecto, los planes gon inexactos 1 entonces ¢ Por =
! qu_é lleva;' a cabo todo un;proceso dc algo que de ent'emano se sabe es incg
"»fii'éé'tiii’ | E:Ei‘sten dos ‘resiauesta's ‘s la pregunta. En':ix;ima'l: ‘término, casi -
todas laé déoisiones de los ner'oc:los invelueran un elemento de prondstico
31 'decidieranos aunentar el precio de las salchichas, estariamcs esperan-
'd6 'und’ réacoidn futira vor parte del meroedo con respecto a ese aumento -
""de ‘previo. ‘Lag deciciones concernientes a afiadir una mieva lingd de vro -
"'ductod © a la contratacion de un nuevo agente de ventas, implica predic—
olones acerca de la rentabilidad futura de la linea de productos, o bien
. dé la productivided decl agente. Adn ouando estos prondstioos no scarn del
cien 'pdr Giento exmtos. giempre y en efeé‘to, alsunee vcoes oon bastante
equivocados, la administrecion no puede dejar de tomar decisisnes golo —

por los problemas involunrados el hacer predicciones. Ics erreres y los
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problenan nue se derivan do no efeotn:ar planeé, probablencnie seran mayo-
ren 2 nauellos que surjen de las 1nexactitudes,neoe§arias 2l desarrollar
Jos nlanes,

Una serunde respuesta aquienes se nuejan de las inexactitudes -
de los mlanes financioros, es que estns una vez elahorpdos, no deben oone
siderorse dircotrices cstdticas que hay que serulr olegemente, Cuando una
temnected hooe que una nave pierda el curso trasado parc lleser a Inglate
rra, debe trasarse un nuevd.ourso. De la niema menera ol administrédor £1
nanciero debe ester oapacitado para corregir sus planes si alguna'tempégh’
tad coondnica los esltera., En realidad , elvpiooeao de plnneacion.o:igihal
dehid haher conuiderado la posibilidad de tomar curges alternativos de
nocidn, Entre mayor sea la incertidumbre del futurn, debe existir mﬁs-flg,
mibilidad de los planes de la conpafifa, 81 henos oonstitufdo unalébﬁbaﬁfi;
con ol fin de desarrollaexr y vender un producto nuevo, p*obablemento o«
geo convenioente plancer la oonntruccian de una nlanta y la comora del ¢~
ﬂviuo necescrio, las probabilidedes de errar al estinar Iao vontau e wn
products nuevo con muy rrandes , o sea, exicte un orror de entimacion “
ruy elevado, Pebido @ entas incertidumbres nuestros plangs financiegop -
nueden econdveirnos & errendar lc planta y equipﬁn ] 1ncluqive, contretor
n otros fabricantes para llevar a oabo la produceidn inicial, Yo estari.
omoe diswuest os e asiemor mayor cantidad de fondos de los absolutamente
indicpensables hastn en tante tuvicramos la suficiente experiencia como -
para reducir Yos riecqos de predicecidn, la mayorfa de les peresones que =
apureston en los hipodromon no estan dispuestan 2 arriesgor tode suc re -

curgne noncinrios en un oaballo que mince ha conpetido en uns carrera, =

ain emharsy alecunos duefion de pcquetios nesocios entan dispuestos a invere
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tir todos lon ehorros de sus vidas en un producto que jonds han vendido -

anteriormenta,

€1 no existen nlanes,nuestro estandar o medida de valuacidn de
nuectre actuacion , tendrfa que ser el renui%ado del pasado, Vendinos
% 21 000 de nuestros produot;n en Junio de ecte afio, en tento én €80 Nige
mo mee €1 afio pasado vendimos % 20 000 Felicité al gerente de ventas;-
eatamos mejorando, ¢ Nealmente estaremos mejorandol?'aiPoro que‘sugede -
si utilizanos un estandar diferente, o sea, un estandar de lac ventas -
que dehie:amoa rea]1zar ¥y no las que realizomos el afio nasado? S5i hubie-
ramos elsborado planes cspgqffioos;para este afio, logicamente hobriamos -
elaborado un pronostioo de ventas, Un periodo de alza de precios y una =
nejoria en las condicionen ocondmicas;ggggo cohdncirngf“? predecir las -
ventas para Jﬁnip en % 23 0N0O, Si el-ﬁroy6sito‘reapeoto al pan§rama econd.
mico resulic mas o menos el esperado, podcmos ooﬁqluir.que la actuacion ~
del arente de ventac no ha sido satisfactoria al realizar las ventas por
tan sélo % 21 NOO , A pesar de que ha aumentado sue ventas en realcidn
con el afio enterior posiblemcnte ha permitidc que nos quedemoé atrag =
de nuectros competidores teniendo ahora une mejer particinacion del mer~
cado, los planes, nor lo tanto, proporcionan estandares razonables contra
los ondles nodenos comparar nuestra actuacidén , Si bien no‘eon'med;das -
exactas., sl son mejores que los que se obtendrfan si se utiliz ran las =
actunciones del afio anterior como base para medir el exito del afio actual
Jos reristros dél pasado ayudan a fijar nucvos estandares para medir la
actuccion del futuro, sin embargo no deben servir como ertandares ‘pay =

8f solos,

Un presupuesnto no es otra coca mas que mn plan por escerito, re-
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dactado en términos de unidades, dinero, o ambos . Se trata de un modelo

que refleja el efecto de divercos niveles de actividad ( incumos) sobre =
los costos, ingresos y flujos de efectivos ( recultadoe), Debido a sus =
grandes problemas de coordinccion y de control de actuacidn, las empdesas
grandes tienen presupucstos mas detallades y complicedos que las pequeiias
comnaﬁ!as. Por ejemplo, Sun 0il Compeny ha eleborado un modelo financiere
de la conpaiifa que pormite a la administracién hacer planes a larpo plazo
probando ‘los- resultados de. las disttntas estrategiac y actividades. Por -
.ejemnlo, Be puede simular con facilidad en un computaﬂor el impaoto final
sobre 01 preaupuesto de efeotivo, uobre el. estadn de resultadoe Yy gobre -
‘el balnnoe pencral de las dife*en+ea estratecias de precioa, obteniendose
ran1danente Ioc resultedos de dicha s1nu]acidn, loe cudles se entreran a

1& administraci6n. Estos modelos financieros de la corporacidn uordn el »

priner paso hacia el desar*ollo de un eictena de informacidn 1ntearado.
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. 2.1.5, ESTADOS CCN BASE COIUY,

Jos' métodos vietos anteriormente tlenen en general un defecto -

coming le ihcnpacidad del anelista para aharcar ¢ repnresentarse en 1l =

menté; oxents en forma casual , lom canbios en valor monetario que han
toenido ciertos rubros individuales de un aflo a otrocon relacidn con el ac
tivo total, el pasivo totel y el capitel, o en ventas netes totales, Eata..
crftice es particulsrmente oierta cuande se hace una comperacidn de dog o
‘ﬁaS‘c6nbaﬁIas, entre una compafifa y loe estados de todn la induetrin, =
puesto que no existe bace comin de comparacidn cuando se'maﬁéjan cifres,
shaolutes, fin emhar~n, si las cifras &el balance ceneral y del estado de
iinxrcéos se muestran em voruentajes anclitioos - esto es, porcentajes o .
prororoiones del activo totzl, d el pasive totai ¥y ddl ca@ital, Y ventas
" netas toteles- se’cren una bese oomin de comparacidn . los ectados redace
tado€ en esta forma se desiemen con el nombre de " Fotzdos con Base Tomuft
o Toe estndos con base comin ( los ejemplos se tmestran en las -
" Bihwas 2-5 ¥ 2= ) con freeuenoia som llemadoe de " vorciento inbecral U
& "-cien por ciento® | pues-oadp‘estado e reduce 2l totnl de oien y onda

partida individuzl aparcce como un porcenbtuje de ese fotal, Cada Torcenia

- Jo muestra” 1 relocidn de la partida individual ‘con su total respectivo,.
Por 1o tanto el nétodo de morcionts intorral ( anelftico) resresenta un - .
tino de en#Tiris de racones, porque cada partids individual, en un estude
aparese como un povcentajc del total, Yoc cstedos con base condn 8én iddn
$icos en vroporcidn,

Tos entados con hace condn mon nuy velioros pern el anelista en

‘21 entudio de la sitvocidn Pinanciers y de loo resvliadss do oneracidn de
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un nervoio, ecpecislmente al haocer comparaciones ent}-e compafifes de la =
nisnn induprtriz y con estandares industrinles, Tn un grado menor, éste -
nétodo de andlicis puede usarse al hacer un estudio histdrico de un nego-
cio en rartianlar norque se hacen rosoltar los cambios - importantes en 1o
Metrihunidn de 1oz partides individuales,

n nesooclo invierte recursos en varies formas de activo, e —<<
enf) quoda clnoificcdo en su balance ceneral, Tn estedo ocon ba.s;a condn
ruosAtra »l porcionto del aotivo %fotal aque ha sidd invertido en cada tipo
o clace .de activo un crtudio de estos porcentnjes base conparandolos con
10u de wi oonpetidor en la industria revelarfa si 1a emprececa tiene vo no
une invercidn evegersrdn en uno 6 nac de los activos, ésto es , un annlisi
zsu;de revaler que 1o firma 4iene invertido un imnorte demasiddo ‘elevado -
on cucntor nor cobrar o en inventarios, o .que el totnl del ectivo oircu =
lente en nue hajo, 0 qQie el activo fijo es mes alts que lo que ee acos tum
bre en coa induotrin. Ademds de estudinr loe valores moneterios que cetan
invertidos en cuenias por codbrer 7 en fnventarios en relacidn ccn el tota
de la :I._:w«;rsion en ¢! activo, el analista debe estudiar 12 rotasidén con =
1ae porvtidan anteriorcs relacioncdan con las ventas,

Por lo %anto, es necceario hocer hincepié en el que un estudio
detrllaids dn‘m‘:rin inoluir la rotacidn a otroe detos ectadirticos lo mismo
que lors rorszaontojes dbase,

1 ertado con brre comin tenbién mostrard la distriduoidn del -
noedvo y de) conitel, esto es, las fuentes do lon recursosn invertides =
er e) sotivo, Puecde llerarce a la conclucién de que he ohtenido do log =
acreclores 1n gran porcenicje del pesivéd y dél carital, Esta situacidn, -

6 » indica preeidn de lor deudns robre lao compa™fa y un morren de seruris
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drd para los acrcedores rclativenmente bajo, requerird w. estudio adicip
nal detallndo.
los porcentejes del Ralance CGeneral con base comin muentran la
relacidn de cadﬁ partide de activo 2l zotivo total y de cada partida de
pacivo y capitel el totzl del pasive y cepital, Por ejemplo, la Comer -
cial, S,A, do C.V, on su balance general { Ilustracidn 2;5 ) muestra
con fecha 31 de dioiembfe de 1965 y 1970, la quja era igual a 6.1 ¥ ;
5:0 por oiento respcctivemente del total del activo. Con fechs 31 de -
diciembre, 1965 y 1970, cl capital ecra igual a 39,6 4, respcotivamente
dei totnl de pasivo y oanital, Debido a que estog porcentajes muostran
Telacidn oon los totales del balance genere}, les veriaciones del afio-
no indioen nocesarimnente cambios en los impories monctariﬁs. De hecho
las razones-base del dbalonce general pueden refléjar'un canbio en la -
portida individuel,un cambio en el totel o un canbio en ambes.
los porcentejes-base del-estado de pérdidae y ganancias mues -
tran el importe § poroontajg de las vontas netas zbeorbidec pof cadn -
conto 6,gastgn individual y el porcentaje que reeta como Utili@ad Yeta
per ojemplo, el cotado de pérdidas y genancias de la Comerciel, S.A. de
€.V. (Iluctracidén 2;6 ) muestra on los afios 1965-1970, que el costo de
la mercancia vendida aboorbid 73.2 , 72.6 , 7243 5 T70.3 , 70.5 § 69.8%
respoctivamente d¢ las ventas netas. Ectos razones reflejan una situg -
cidn favorsble porque una cantidad sucosivepnente més pequelia del valor
de las ventas fuc absorbido. con excepeidn de 1969 por el costo de la -
mercancin vendida,
Este rosultado favorable tambidn e refleja en los poroentajes

del mergen bruto por los nismoo afios de 26,8 , 27.4 4 2747 y 2947 4 ==




42

29,5 , ¥ 10.2 7 respectivomente, La compalifa puede haber tenido exito en
1)mejorar su politioa de fijor los precios, 2) la venta de un volilmen ma~
yor de partidoes mes lucratives, 3) awmentando la ofioiencia en la conse=
ouci&h de ve-tas, y 4) addptando otras normas efectives y mas lucrativas
de ventas,

Una comparacidn de las ragones-base del afio oon afio del estado
de pérdidas y ganzncias tienen importencia poroue miestran que un importe
relativy nmes grande o mas pequefio de la cifra de les ventac netas fué ﬁt;
lizado para cubrir costos o gastos. Debe recordarse que lot porcemiajes
peden estar influfdos vor las variaciones en los precios, por los CQEfos
nas altos o mas bajos de lo mercancia que ha sido adquirida , o por ambos

los porcentajes~base pueden complgmentaree si ce hece un onelis
gip detellado de loc detos finencieros y de operacidng es necesario entum
diar les tendencias y haccr conparaciones de las partidas en los estados
financieros. Por lo tanto, ademés de los porccntajecwbase dcbe haber disw
ponibler razones ¢ relaciones de las tendencias A iguel que racones indi
viduglee moetrando la relacidn entre las partidas del balance general y =
del entado de perdidas y genanciady

Fl analisis de log porcentajes-~base lo utilizan lo mayor peetow
de las compaiifas en condeccidn con loc cstuddos de los ingresos costos y -
gnstos,

Se Hzee un uco nenot extento de loo porcentajes-bace del balene
ce peneral,

lLe razén para un mayor uso de los porcentajes~bace de lar pnrfl
doe del estado de pérdidas y renancias ec le estreche relacidn que existe
entré les venter, el costo de lac mercanciée vendidas y loc sactos de ope

roocidn
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Fn otras palabran, todas lac partidas en ol estedo de pérdidas
¥ cenancias hesta la cifra corrcepondiente a la utilidad de operzcidn =
pe enouentra relecionada con las ventas y con las operaciones propias -
dol negoclo, |

los porcentajes-base dcl Lolance general se doterninan considew
rando el activo total como un clen por cientc y oada una de las partidas
individueles como un porcentaje del astivo total. lom porcentejes del ag
tivo individual puode qﬁo résulten‘algo'defbrmadbs ouand§ las inversio =
nes a largo plazo, los cargs difer: dos ¥ otro active que no se use en
conecci‘d.ﬁ con lés operaciones resmlares s 1noluya', en el'aotivo, totel, =
esto es, loc porccntojes~bane del balence general no tienen tanta irrgpor‘-
tanoia debido a 1o 1ncluc16n del activo "novo'peracioné.l'.' » Esto es porti
oularmente cierto cuando dos o mac compauias que tincn inrortes difbrcn-
tes de los parhidas ded) activo antcriores eatan giendo comparadas, 0 e
bien ouando 1a misma conpa'ﬁ!a. contenpla mmontos 4 4 Sninuciones dc oon=
sideracidn en las partidas dux-ante el periddo que se csta eotud:.zmdo.

los porcontajes-bagse del belancc general: puoden ser algo engefly
€08, por lo menossin un estudio ulterior, porque el importe monetario de
hl@unas de lac portides indiﬁiduales piede Que hays permonecido mos & =
menos imal, en tanto que el activo total puede haher aumentado o °dic -

minufdo,
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1lustracion 2-§

LA COMERCIAL S.A. de c.v.
BALANCE GENERAL COMPARATIVO
Al 31 de Diciembre de 1965-1970
(Miles de Pesos)
-—— Importes, Diciembre 31 - - Por cientos integrales, Diciembre 31-
PART IDAS 1965 1966 1967 1968 1969 1970 1965 1966 1967 1968 1969 197D
Acti $ S S S S S 2 z z Z 2 b4
Ctivo
Activo Circulante:
€CAjA cecveeveccavancans 61.2 27.1 57.1 60.2 65.6 75.9 6.1 2.5 L2 4.1 4.4 5.0
Valores negociables ... 32.8 101.2 1.5 37.9 30.4 35.1 3.2 9.4 3.1 2.6 2.1 2.3
Ctas por cobrar, neto.. 261.2 250.4 221.6 237.8 249.1 260.2 25.8 23.4 164 16.3 16.8 17.2
Inventarios .....ceeese 181.2 190.2 202.6 230.7 242.8 251.4 17.9 V7.7 15.0 15.8 16.4 16.6
Otro activo circulante. 23.8 58.0 48 .4 49.2 55.8 30.2 2.4 ~ 5.5 3.5 3.4 3.8 2.0
TOTAL Activo Circulante 560.2 626.9 571.2 615.8 643.7 652.8 55.4 58.5 42.2 42.2 3.5 43.1
Terreno, planta y equipo.. 432.1 44,6 660.1 671.6 682.9 692.4 k2.7 k1.2 MH8.B 45,9 L.} 45.7
Otro activo no circulante. 18.9 3.9 121.} 174.4 153.6 170.4 1.9 0.3 9.0 11.9 10.4 11.2
TOTAL DEL ACTEIVQ....... 1,011.2 1,072.4 1,352.4 y,4k61.8 1,480.2 1,515.6 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
Pasivo y Capital ;
Pasivo Circulante: o
Cuentas por pagar..... 170.3 182.4 175.7 182 .4 122.7 126.7 16,8 17.0 13.0 10.4 8.3 B.4
Doctos. por pagar..... 50.0 54.0 101.0 90,1 60.2 42,0 k.9 5.0 7.5 6.2 4.0 2.8
Otro pasivo circulante ko.9 75.2 14.6 33.1 41.0 Ly 4 4.1 7.0 1.0 2.3 2.8 2.7
TOTAL Pasivo Circulante 261.2 <311.6 191.3 275.6 223.9 2310.1 25.8 29,0 21.5 18,9 153 13.9
Pasivo a largo plazo (4%). 150.0 150.0 250.0 225.0 200.0 175.0 14,9 14,0 18.5 15:3 13.5 11,5
Tota)l del Pasivo...... h11.2 461.6 551,3 500.6 423.9 385.1 ho.7 43,0 40,0 “34:2 28,6 25.4
Capital:
Capital social $100 va- . . ‘ .
lor a la par (Acciones) 400.0 400.0 500.0 600.0 600.0 600.0. 39.6 37,3 37.0 41,1 40,6 39,6
Superavit: ) ] ]
Superavit pagado..... . 50.0 50.0 150.0 250.0 250.0 250,0 4.9 4,7 vy 173 169 6.5
utilidades no Distrib. 150.0 160.8 1611 . 113.2 206.3 280{5 14.8 15.0 11.9 7.6 13.9 ]8.5
Total del Superdvirt... 200.0 2]0.8 311.1 361.2 456.3 530.5 19.7 . 19.7 23.0 24,7 30.8 35.0
Total del Capital..... €00.0  610.8  B811.1  961.2 1,056.3 1,130.5 59.3 57.0 60.0 658 71.4 7h.6
TOTAL PASIVO Y CAPITAL 1,011.2 1,072.4 ".1,352.4. V,461.8 1,480.2 1,515.6 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0




1lustracién 2-6
LA CONERCIAL . S.A. de c.v,

ESYADD DE PERDIDAS ¥ GAMANCIAS COMPARATIVO

Por los aios terminados el 31 de Diciemdre de 1965-1970
(niltes de Pesos)

Importes Por cientos integrales
PART 1DAS 1965 1566 1967 1968 1963 1970 1965 1966 1567 1968 1965 1570
$ $ $ $ $ $ % % Z 4 z zZ

Ventds NetasS..cccceccvoace 801.2 8hk.3 k7.t 3,095.F 1,220.! 1,375.0 100.0 100.0 1G60.0 J00.0 100.0 100.0
Costo de la mercancla ven-
diddceeecsscccecrcaracnnns SB6. & €12.4 685.2 770.0 8€60.3 959.1 73.2 72.6 72.3 70.3 70.5 69.8
ytilidad Bruta............ 214.8 231.7 261.9 325.1 359.8 415.9 26.8 27.4 27.7 28.7 29.5 30.2
Gastos de Operacidn:

Oe venta .e.cc.... eseses 105.0 315.6 132.6 17%.4 200.1 236.5 13.1 13.7 14.0 15.9 16.4 17.2

Gastos generales y admi

NiStrativoS..ceeeveecss 45,6 9.3 c6.2 67.8 74.3 86.0 5.7 5.8 6.0 6.2 6.1 6.2

Total de los gastos de

OPEraCiGN.ccercancncens 150.6 164.9 188.8 242.2 27§.h 322.5 18,8 19.5 20.0 2z.1 22.5 " 23.%
Utilidad de cperacidn 64.2 66.8 73.1 82.9 85.4 93.4 8.0 7.3 7.7 7.6 7.0 6.8
Otros ingresos y gastos *.

Neto (deducir)...... ... {118} (10.7) (M.9)  ({22.2) (6:8) (15.4)  {(1.4) (1.3) (.2} (2.0 {(1.3) (1.3)

Utilidad antes de.los im- .
puestos Fed. s/la Renta... 52.8 56.1 61.2 60.7 68.6 78.¢ 6,6 6.6 6.5 5.6 5.7 5.7

impuestos federales sobre

la rentd..cceccceccecccnnns 33.6 35.0 36.6 28.9 32.0 35.4 L2 4.1 3.9 2.6 2.6 2.6
Utilidad neta antes de las
utllidades extraordinarias 19.2 21.1 24.6 31.8 36.6 42.6 2.§ 2.5 2.6 3.0 3.1 3.1

Utilidad (pérdida)* en la
venta de propiedades {apli
cable la deduccidn del im*

puesto sobre la renta).... 1.3 2.8 4.300  138.3 83.5 56.6
Utilidad neta y extraordi 2

na-Partida......... ... o 20.5 23.9 20.3 170.1 120.1 99.2

1965 1966 1967 1568 1565 1970
Nots: Dividendos decretados (incluyendo los dividendos en acciones).....cceoen.. eesaeseeannne 13.1 13,1 20.0 220.0 25.D0 25.9
*0tros-gastos comprenden: Intereses sobre pasivo a Yargo plazo (SODD) heteneroan vees-.s 6.0 6.010.0 9.0 B£.0 7.0




2.,1.5, DETEIVACION DE BASFES DE CONPARACION,
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Cuendo s¢ annlizun loe ectndos finencicros de una serie de afios

pucde nrarse une de las sisuientes bases de comparacidn:

1),=~ lag comparasionee pueden hocerse con los dotos de Ta fe -

cha nas antigua del perfodo, tal como £e mueetra abajo (miieé de peson)t

Partidas

. .
Ventas ietateerense

Utilidad antes de -
los impuestos 'fede-

rales s/renta...e..

Inventario de mer -

Cancii’.s.,.oooo-aoou-

Activo circulente,,

Awmento .(.Dicminucidn)é .

1963 | 1969 1970
1969 sobra| 1970 dobre
1968 1968
$790] 3833 | 2935 ] s42  5.3% |44 . 18,23
48 18 62 108 20.8% | 14  29.2
170| 160 120 108 5.9 | 405 23.5%
502 519 343 17 3.4 1595 31,78
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2).~ lao eomparzoioncs pucden hoccrse con loo detos o la few

cha 0 perfodo precedente, como se mueetra ahzjo (miles de pesos)s

Aumento ( Di minucddn)s
Partidas 1968 1949 1970
1949 sobre| 1970 sobre
1968 19649

VYontas YetoB,osenes 3 791 3 833 3 935 342 5.3,’) 3102 12.21
7til4dad antes do =

lor impucates fedew

rales B/’Cﬂtﬂo sesose 48 38 62 10&20083. 24 6302
Inventario de mer =

canoiaso s0sev0vnsne 170 160 130 10¢ 5.9& 30& 18.7&
Activo eiroulante,. 502 519 343 17 3.4 1762 33,9

Cunndo se encucntran eontidades nepativas en el efio base N0 2w

noereserd ninmin cambio cn el porcentaje, Tor ejemplo, si el saldo de crja

er 0l efo metual ec de Y500 y en el afio precedente hubo un sobregiro de
1000, 01 cambio neto reprecenta un aumento en el efectivo o caja de =
3 1,500. Esto cambio en le crja no puede exprecarse en forma de porcentoe
jes Cuando loc porcentajes no puoden cnlcularse para ciertas partidae, no
e nuestra ninsune cantidad, €4 una portida tiene un volor en el afio baze
v nin~uno en el perfodo siguiente, la dirminuecidn ec de 100%. No se¢ da -=

porcentaje ror una partida después del afio base curndo ro existe cifra -

para el afio bare,
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Joe procedirientos anteriores pucden {lustrarse con ¢l ejennlo.

Aunento ( Dicminucidn)&
durante 1970

Portidas -
1969 1970 Inporte Egggiztigi

Caja (sobreriro)+es... |3 1,000+ | 500 ? 1,500
Inversiones a larmo nloo

DOsoessascasessnssasses| = 0= 151990 15,000 ves
Tocumentos TOT Pafol...d 10,000 -0 - 10,0008 100%
Périida de oneracidn... 1,000 4,000 3,000 eee
mgilidad netalpérdida)f]  s5m 1,500% 2,000

F1 ondlirin de la relacidn entre las rartidac de los estados ——

cn esencial pare la interprotacidn de, los datos financieros y de opera—

cién. Por lo tanto, adenmds de usar log estodos comperzitiver, incluyendo -

e Ve

Jor crmhiors on memos y porcentaier y les cifras con base comir, al igual

ave los da*os dc las tendenciasc, el analicte ancontrard que un minero de=

terminzdo de rosones individnales le ayudarén en el anflieis e interpre-—

tacidn de los ertados {financicros,
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12 relecidn entre une nertida y otra expresada en forma matende
tica se conoce como una rendn,

¥l andlisin financieros dcnonde en buena parte del uso de ra =
zoncs,Puesto que una razdn es una comperacidn de dos cifres, un mumerador
v un denoninador, no porfemor eater seguros, cuando comparamos una razén
con otra, £i lar diferencize con el resoultado de cambios en el muncrador,
en el denoninndor o ¢n anbos, Para ilustrar dste punto connidercmos la =

conpaflfa ouyn balance gencral condeneado ce prenenta a continuscidng

Activon Ciroulantes 312 000 Pacivos Circulentes 3 6 000
Activos FMjos 20 Q00 Pasivos 2 1. Plazo 5 000
Cepitel Contable 21 000

3 32 000 $ 32 000

¥n & te romento la rozédn cineulante e de 211 que se cnloVe=—.-

la de la eiruiente nonera ¢

Activos firculantes 212 000
- = 21

Pesivos Circulantes 8 6 000

Otro ejenple de rasones serfa,cono ye dijirmoc, 1l relacién o -
rezdn entre el activo circulente y el pesivoeirculente, detcrminandolo =

dividiendo el mctivo cirenleonte, ¢ 70 000 entre el pecivo circulente dc-
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& 135,000, la respucsta correspeondiente o dicha divicidn puede nanifestar-
Be como sipgues

l),~ Tl ectivo circulante es dos veces el panivo circulantes

2).- Hay % 2,00 de sctivo circulante por ozmda 31,00 de pasivo

oirculente, &

3)e= El cctivo circulante es 2007 dél pasivo circulante,

la razén de 1la utilidad neta al capital se deternmina dividiendo
la utilidad neta, % £0,000 ontre el capital 371,000,000, El resultado de
la diyisidn puede manifestorse de la manera sipguientes
1)e= Por cada 3 100 de copital, 3 8,00 han sido ganados, &
2)e= Se ha obtenido un rendimiento del 8% sobre el capital.
la importancia de complementar los datos absolutos por medio de
razoncs sur;te de la nececidad de esteblecer relocioncs entre las partidan
quc se relaciongh entre ci. Por qjcmplo, unc utilidad neta de * 1,000,000
puedg parecer favorzble, Sin embargb, si ésta cantida;‘scvrelaciona con
el oaﬁital, podifa repreoontar una utilidad neta de; 17} solemente,

. Une solae raz§n en & misma es poco sigmiflicotive-no noso propor-
ciona un cuadro conpleto. Una razén Fiene a ser sirmificative cuando se
1z conpara con almin edtdndar, lar razones, cono cualquier otro dato es -
tadistico, representan moremente un medio conveniente pars enfocar la o ~
tencidn del analista zobre rclacioner ecpecfficos que requieren invethi--
gacidn vlterior, las ragones por ningin motivo toman el luser del "pen;a~
miento" por parte del analista; no son definitivas en ninmin centido de
la palabra. Un canbio de una razdén en dos feches o perfodon dados dehe ~

interpretarse a2 la luz de les veriaciones en cnda wna de las dos parti -

das, ouyes relaclones ce exprecan en forma de razdn,
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Ian relaciones finaneierac 7 de operacidn ecupreszdas en térhi--
noe de razoner o de plrama otra monera tienen pocn si-nificccida, evce -
pto cuando con Jjuzpedas sobre la bace de esténdaren § normas anropladany
por lo tanto,n? intcrpretar las razones de un nosocio en particular, el
onalista no mucde deterninar ci lac racones indicon situacionee favora -
bleo o desfavorables, a menos que huya disponibles nedior de nedicidn -
o normas de comnaracidn,

Por lo tanto, existe el problema de qué cstandares deben usar-
oe prra que sirvan de base de comparacidn con lac razones obtgnidas P
ra una deterninnda conpaiifa, Si determinaroes que una compafifa tieno una
razdn circulante de 2,5 ¢ 1 4 nos preguntamos: § Es " demasiado alta " &
" demaciado boja " 7 . Afn cvends a nocotros no nos sea posible lleser a
une conclusidn definitiva, si podemos nuperir que entre nes se aleje o
una determinada randn del esténdar, méds probablemente estord reflejando
una variacién anormal que osmerite una mayor investigacidn. El problena =
en deterninar qié ectdnder se debe usar, Tristen dos fuentes de esténda =
res 1 loe csténdares de la industrie y los esté4ndores nue se derivan del
pasado de la compelfifa, loo culles estudiercmos mas adelante: al ver las
razones eciondar,

lor cstféndores & nornas de comperzcidn pueden consietir de

1, Foténdaren nent;les del analista, esto e3, una concepciédn
reneral de lo gue ec adecuado o nornal, que ha sido obtenido por medio
de su experiencia y observacidn personales,

2. lac razones y loo porcentajes banados en lot resistros
de lac actividoden financieras y de operacidn del pu-~ndo de ese NEKO ———

cio individnal,
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3, Tlas razones ¥y loa porcentajec de compafifas cocmpetidoras -

se]ncoi;nada;, ecpecialnente lus min progsresistas y de mayor éxito.

4. las rasones y Jos porcentajec calculados por medio del  m—e
uno de los datos inclufidos en los presupucc%os formulados, Tales rozones-
ectorien bacades en le pascda exveriencia de la compafifa, modoficada por
canbior previstos durante ¢l nerfodo contable, Fectos razones scrfan Nena
dor apropiadanente " rozones meta Y,

5 les razones y lon porcentajes de ia industria de la cudl -

1o commaiifa individnal ec niemdbro,

Fotas fltinen razones y noreentajes con formuladas por leos agen

cias de investipocidn o por las osocinciones comerciﬁles. En la mayoria -
de loc cagos la mejor norma le conperacidn son las razones de los rivales
nac eercanos dn la conpeiifn, o las de unos pococ competidores con sumo -
cuidado selcocionccfos cuyee oncraciones ce szbe que son similares en mu -
chor nopectos, Fntos datos normalnento estén dispdnibles mucho mes pron—
to que loc corremvondientez a la c¢lase de industria a que pertenece la =~
comnaiife, .

Dehido & que coda industria posee sus propies caractirfetices
ae influyen en les releciones financieras y de operacidn, las razones in
duntricles con nuy valioees en la medicidn de los logros de una connafifa
en particular dentro de le industria, Sin la informacidn necesaria en -
cuanto a lo que nuecde conciderarsc que representa una razdén sdecuada ¢
fovorable & norcentaje en 1o misma industria, es mucho nds diffcil forma
unz opinidn con respecto 2 la situacidn finewciera y de oporaci¥n de una

connniifa determianda,

Unz veriacidn desfavorable de loo datos de una compafifa indivi-
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duel dentro de la norma de la industria indica debilided finenciera o de-
loe operacionrern, Sin enbarfo, dichas razones por debajo de lo normel pue-
de que sean rrsulbado da las condiciones peculiaren del nerocio individue
al y no de Ya induatric tonada como un todo, Adends, una rozdn estidndar «
en particular puedé que nucstre una situocidn de debilidad para el gru -

po tomado como mn todo, o puede representar una fortaleza imnecesaria.
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PROZLENIAS QUE SE VAW A RESOLVER CON FL ANAIISIS E IUTERPRETACION DE

108 SSTADOS FIVANCIEROS,

los banqueros y los acreedores a corto plazo tienen mucho inte

rés

[u]

n la capacidad de pago de la deuda circulante o a larpo plazo de -
un negocio, Ioe tencdores de bonos ¥ los accionictas tienen un interds
neyor en le posicidn financiera a lergo plazo. Sin emberpp, ninguno de
los dos grupos pueden légicenente ignorar los aspoctos Tinencieror de =~
inter#s primordial para el otro. Ambos pgrupos tienen que vor con lag -
sccciones del circulante y no circulante del balance general y con las
genancias actuzles y en poerspeotiva.

Una pasieién financiers circulente favorable puede quedar brug
canente neutralizeda por una gituacién opuesta reflejada ﬁor los parti-
dos ro oirewlante, Por ejemplo, el importe total regictrado de deprecia

.oidﬁ, apotemiento y amortizacidn puede ser insuficiente j el active -
fijo puede que tenpa que reponerse prontoj puede que exista una sobre -
inversidn en el activo fijos los vengimientos de los bonos 6 documen =
tos hivotecarios puede que cstes mal espociadon; la estructura del ce -
pital ( pasive a lerso plezo y capital ) pucde eoter deseguilibrado con
un exceso de deudac, y.las utilidades no distribuidns pueden sér excep-
cionalnente bajar, la compafile puede {ener reveluadas sus propicdades -
fijas y utilizar el incremento no realiszado como boese pare los dividen
dos.,

Tne posicidn Pinnncicera a large pleso favorable puede estor -
neutralizada por une situacidn inverce reflejada oen lag partides oircu-
larntes, Por ejemplo, el importe de capital netc de trebajo pucde que

‘ * + 00 o -
sez inadccuado § lec cuentas por cobrar y los inventarioc pucden ser
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exsecivos y de rotroidn lenta 3 el capital de trabojo puede heber estom
do amotado por una decloracidn de dividendos re caréntiznda ¢ uscdo po~
ra finaroiar en porte lo adquisicidn de sctivos no ciroulantesy y quizéd
se haya incurrido en pérdidas de operacidn o extreordinarics,

De afio en aflo nuchos cambios puoden eotar roeflejados en las =~
partidas inclufdas en las ccociones no circulantes del balence genoral.
Estos oanbiop pueden ser el resultedo de distintos oporaciones, y el -
analista debe intontar desovbrir tonto los footores favorables cono los
desfavorables, Por cjomplo, o1 aotivo fijo de opornoidn puede heher

1) amentedo como resultado de la adquicicidn , construccidn

6 revolunoidn del aotivo o la capitalizreidn orrdnez de =

lan reparaciones ordinarics y del mentenimiento, o

2) disminuido por la vonta, obendono & el recomnocimiento de
1la depreciacidn,

las inveraiones a largo hlazo pueden habor aumentade 4 dicrl =
mifdo debido o 1les adquicicidn aodicional o a la venta de valores, revn -
luacién de inversionos o al registro de utilidades & pérdidas declera -
das por las connelifnos subsidiorias,

71 activo intangible pucde haber aumentado & disninufdo debido
o la emortizooidn, o nucvas invenecicnes, a conmprus, vontns o revalua e
cionen,

12 dcuda no eiroculante puede haber cumentndo ¢ disninufodo coro
rceultado de la cnicidn  de nucves obligeciones, del papo de pasivos a
loxrio plazo o del conbio de acclones de cepital por pasivo a2 L. Pe

1 oapital puede hober ewsentado 4 disminuflo debido 2 1 Awmenw

1) debido o )o enisién adicionnl de sscioncs de capital o la par,




con decziento o con prire, a crnbic dc cfectivs o ¢ proniclas

dez 3 oa lo retencidn por ¢l negocio de 1o utid

.

drd neta 3 a 7o-
r-neies extroordinarias, ¥y 2 una reveloneidn {varoentordo el
cetivo,

Tl capitcd puede haber disninuido debido =l Tetire de racidncan

we e nitedy o e redvesidn del valor 2 la por do asclones, a pérdides -w

extrrordinariae ¥ de operacidn, al estobleciniento de cuentos de posiwvo

»ar redin fe trospacos de les utilidades vo ddetribuides o dividendos

en efeotivo, r n una develuscidn del cetivo,

Yoo ventes notes pucden haber ownentado 6 disnipvido debido a -
cnbioe en o) volvnen fisico de lan nercancics vendidos, al nivel de -

Jon prceies, ol invortc del margen bru4o irelufdo en los precios de ven

-

te y rocd dnverte de loa zjuntes por avncntoc de precios ¥ por varieccio-
nee en la ecuroricidn de las ventan, a lac devoluciones y boniricasiones
cobre ventan, y o descuentos de los clientes crando sc deducen de las -
vertos  bhruten,

Il easto de las merconclas vendicdes y los postos de operacidn
praden hoher cwienterdo 6 cieminuide por cousa de los condios en el vold-
e ficico de lan nerconeias vendidary por canbior en ¢l nivel de los
precios ( inelurendo loc cueldos ) § por loo cambios en los métodos cone
LabYes 3 por viriaciones en la eficiencia de le produccidn, de las ven =
tan, de 1n adninictranidn y de los ennleados § por normas con rcsﬁeoto a

len enentes por oobrer incobradles, montenimionto, reperaciones y depre-

citeidn, ¥y ror lon impuecstos onobre bienes inmuebles,
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2.2.1 Y PROPIIR'J\-S P.&SICOS. X

» -

Lan proocupnciones del adninistrador finwncicro & gerente finan
cievo & dircctor de finonses, pera invertir los fondos en'la mejor forna
v conteruir ecoo fondos en las mejorce condicionce fendrdn como rectd ta~
do final lograr para su capreca tres objetivos fundementnles , como lo -

son los siguientcs '
2.2,1.1, REINTABIIIDAD,

El principal objetivo de la rentabilidad es la maximizacidn de
las utilidrdes de unz empresa, lo cufl lleva aparcjada dos partes que
serfan s

A) Tl adninistrodor financlero traterd de IIVERTIR los fondos

en partidas de cctivos, buccando une méxinma PRODUCTIVIDAD pera

1o cntidad como unie orsanizmoacidn en conjunto sin sacrificar la
liquilés, squi vercmos le RIITTABILIDAD DEL ACTIVO TOTAL E' =
OFPERACION.

B) Fl adninistrador fincnciero trotard de CONERGUIR loe fon -
dos de %2l maonera qQue les utilidades o favor de los duefios conu
nee sean lao nirzimas pooidles sin caer en riespos innecesarioce.

Aqul verenmos la RENTARILIDAD L+ CAPI'MAL COITATLE COIUN,.

Io que se verd es 12 voluacidn de lor utilidedes decde el pune

to de vinta de oo fondoz obicenidos en préfeinnos y del cupitel utilisa-

don en el nemoocio,
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ILe inportoncia del problemn radica en lo miguiente ¢ ¢ Mn au’s
nedida ce enplea lucrotivemente el activo, y el vendinients obtenicde --
por los ecrcedores y por los propietarios ce halla de ccucrdo con 1w i
portancia de cus aportaciones y con el riesgo que afrontan? lac pern -
pectiver de que el pasivo a lerge plazmo sco vuelto a pesar ¥ la protec—
¢idn de los futuros intereses y los pagos de dividendos con fenbién con
siderados,

Fxisten muchasz cucstiones que rosolver en ¢l estudio de lea po-
eicidn financiera de un negocio a lerew plézo. Doe-de las oudles con
1): aiQué inycrﬁién de copital ha eido hecha en los distintor tipor dc
hctivo.? 2) ¢ Cufles son las fuentes de este cenitel, esto ee, Tondorn
préstados y capital pronismente dicho ?

la iluntracidn 2-7 mucstra con fecha 31 de dicicnmbre de 1985
¥ 1970 la distribucidn del papitnluinve:tido en loe dictintor tipoe de
actifp en términos de pesos ¥ porcentajes. la iluetracidn tenbidn nues—
_tra les fuentes de cepital (fondos prestados  y oepitel ) en térrinos -
db_pesoG y porcentnjes, Se¢ oboervard que muchoz cambios han tenido lu -
ger en la inversidn de capital en 105 diferenter tipos de cetivo oci -~
como que ocurrieron combios custancisler en releocidn con las fuenter de
capital,

Ung de las conclusiones mdes sinificativas que hoy que hecer -
deepnés de un ectulio de los dntos ( ilusirecidn 2-7 ).estu relucionn-
da con el combio abroluto ¥ relativo de los inmporten correnpondientes o
fondns obtenidos de préstamoc y al copital..

Ha de notarse un mejoreniento desde el punto de viecte de lon -

acreedorces, puecto que lot fondos obtenidos de prfstanoc representoron
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solamente 25.4 7 del tota) del pasivo y de) ocpitel con fecta 31 de df
ciendbr~ de 1970, #n comporacidn con 40.65 & c;err; de 1965, Fote o -
bio en los importes relativon de erpital tonbién se mucstra por medio e
de la razdn de capital 2l pasive total, la ocudl camentd de 1467 en 1965
a 294% en 1970, Fl marpen de cepuridad ocon reapecto a los derechos de =
los moreedorec he sido aumentado sustancialmente,

Las razones individuales estudiadns previanente en el Capitulo |

5 , pueden utilizarse para deterninar 1us respuestas a éstes premnie
seleccionadar 3

1. § Tiene la compaifife 1a proporcidn més aproriada y produsti
va entre los fondoe obtenidos de présiomoc 7 el capital?

2. ¢ Estf 1z inversidn en cada grupo de'aotivo»propiamcnto ba
lanceada ?

3. ¢ Fotf le inversidn en el activo de operacién en propor -
cidn con las ventes corrientec, el volumen de ventas en
perspectiva y la utilidad neta ?

4+ ¢ Eotd mejorando la rolidéz financicra a larpo plazo 7
¢ Proporciona alpuna pruedba de la copecidad que ponee

la compaiifc vara ampliarce y crecer ?
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A CONTRCTAL, S.A. de C.V.
Invercidn en el notivo y fuenten de caniial 2l 31 diciembre 1965-1970 .
Dicienbre k) ‘ Aunento - Dis
Poertidas 1965 1970 minuoidn & .
& 000 4 S 000 % 3 000 3
Activo
Activo ciroulente....| 560,92 55¢4 652,8 43.1 | 92,6 16.5
Terreno,planta y equi
pO, nctO............- 432.1 4207 692.4 45.7 260.3 60.2
Otro activo no cirou-
lanteootoooooooot-coo 1809 1.9 170.4 1102 lr)loj 901.6
TOTAL DEL ACTIVO (a),{1,011.2 | 100.0 | 1,515.6 | 100.0 | .504.4 | 49.9
Fondos obtenidos vy -
prestamos -
Panivo Circulﬂnteococ 261.2 25.8 210.1 13.9 5101& 19.6&
Pasivo 2 lergo plamo.| 150,0 14.8 175.0 11.5 25.0 16.7
Total del pasivo (b).| 411.2 | 40.6 385.1 25,4 26,1% |  9.4%
Canital !
capiyta-l Social....... 40000 39.6 600t0 3906 200.0 50.0
Supcerdvits
Superdvit pordoecess 50,0 5.0 250,0 16.5 | 200.,0 |400.0
Utilidadcs no distcco 150-0 14.8 280.5 18.5 130.5 87.0
Totel del cuperdvit,.| 200.0 19,8 530.5 35.0 | 330.5 1{165.3
Totel del capital.(e)| 600.0 | 59.4 | 1,120.5 | 74.6 | 530.5 | 88.4
Total pecive 7 capi. [1,011.2 | 100,0 | 1,515.6 | 100.0 | 504.4 49.9
Totas Ventes netas,. 19651 3 801,200 1970: 31,375,000 573.8 71.6

(a) Inversidn total de copitel
(b) 143 (c) es isunl ) onpital total ( pasivo y oopital)..

Tlustracidn 2-7
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2.2,1.2, 1IQJUIDEZ »

Genernlnento, ol interds prircipal ded anclista financiero e -
la liquidé=, que cs la capasidad de pago de la enpresa de sus deudas @ =
tienpo o a corto plazo ( pasivo corriente 6 flotante ),

¢ ¥ cupdz la empreca do cunplir ocus obligoolones en las fechas
dc veroinmiento ? €4 la compefifa ticne deudzs que eccienden a  § 300,000
7 quc deben ser pagedss el aflo préxdmo, ¢ Pucden satisfacerce estas o
bligaéiohen ? Aunque un anflisis conpleto de la liquidéz requiere e; -
uno de presupuestos de efectivo, el annlisic do rozones, a2l relacionar
1z cantidnd de efectivo y otros activos corrientes con les obligeciones
corrientes, provorcions cierioc medidas de liquidéz rapides y fdciles =
de usar,

Auniue los bancos comerciales y otros acrecdores a corto plago
son loe primeros en intcrocarse con el anflisis de las razoncs del ca ~
pita) neto de trobejo, tembién es una veliose ayuda 2 la edministracién
comprbar 1o eficiencia con que estf enpledndose el oapital de trebajo en
el negocio. Tombién es 1mportante pare loe acojonistas y los acreedores
a larpo pleco el determiner hasta cierto gredo al nenos, las pergpec =
tivas del poge de dividendos y de interesen, las prepuntzs a estudiarse
7 responderse en relnoidn con ol cnflisis de las razones del ceapital nee
40 dc trabajo incluyen lo siguiente 31 ¢ Podr4 la compeiifa pogur cus deue
des eirculantes con prontitud ? ¢ Esta le gerencis utilizando efeotiva
mente el copital de trebajo ? ¢ Es la oantidad de cepital de trabejo =
adecueda, exceceive 6 insuficiente ? ¢ Posee la compofifa una oalificacién

de crédito favorable? ¢ Ist4 necjorando la posicidn financicra del oir-

culante ? ’
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Un nerocio tiene una posicidn financiera sdlida del oirculante
gi puede 1 1) cumplir con los vencimientoc de los acreedores a corto-
Plazo cuando se weneen, 2) nantener copital de trabajo cuficients pa-
ro los operaoiones normeles 4, 3) hacer frente a las nccesidzdes de
cubrir intereses y dividendos, y 4) mantener una olasifioacidn de oré-
dito favorable,

El onpital de trabajo pucde estudinmrse mostrando las partidas
individuples como porcentaje del actiYo circulante totzl. D¢ esta mone-
re, los canbios reletivos a variaciones de afio en aflo pueden obgerverse’
nés ventojosahente, loa combios favorables y desfevorables en las pdfti
dag del sctivo circulante en relacidn con el totnl del activo cireulan—
te pueden desoubrirse con faecilidad comparando loc deatos de dos o nmés -
afon 3 cstaé veriociones requicren estudio. Logs cumbios de saldos entre
lz cajay les cuentas por cobrar y ios inventarios afceterdn le orpoci -
dzd de la conpaiifa para hacer frente a su pasivo ciroulonte. Una baja -
en: las proporcioncs rclativaes del efectivo y lar cuentes por cobror y
un_aumento en log inventorios por lo general resultordn en una oitua e
cidn del circulante menon 1fquida, fin enbargo, los grandes inventurios
pueden ser convertidos con utilidad en una fecha posterior, treyendo -
as{ un aumento en el copital de trebojo. la liquidéz del capital de e
trabajo normelmente refleja una posicidn mds favorable cuendo exicte =~
unn parte proporcionnl moyor del aotivo total oirculante invertido en -
efcetivd, documentos por cobror y cucntas'por cobrary, ¥y un porccntaje
nds bajo en inventarion, TFote hecho es eopecielmente cierto si los va -
lores por cobror son cobrebles dentro de poco  tiempo,

los porcentejes del activo circulante de " La Comercinl S.A, -

de 0.V, " con fecha 31 de diciembre de 1965 y 1970 ce ven en la iluctrs
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cién 2.8 , ¥l omncento on el poraenteje el efrctivo %3421 ¥ en 1og o
Jores nesocinrhles indica una conposicidn alsgo mfc lfquida del cunitel de
trabajo. los dntos de 1o Ilustrecidn 2 = 8 , tanbidn revelan que les -
cuentag por cobror, ncto, disminuyeron en forna leve en cu importe, pero
rustaneizlmente cn poroentojes rclativos ol cotivo toted eircvlonte, ine
dicando asf une polftier de crédito y cobros mis efcotiva, yo que el ve
Iinen de ventas avmentd 3 573,300 durente ¢l perfodo de ncis cfion,

Se ohzerverd que loso imcnt::.rioa fineles awrentaron $§ 70,200
yu que los 1nvcntv.rigs fueron 38,5 4 del totrl del netivo eciroulinte =
con fecha 31 dc dicicmbre de 1970, en comparacidn con 32,3 4 con fo =
cha 31 de dicienbre de 1965. loo porecntejes con boce comtn indlcon -
con cloridad que en rolosidn con ¢l total de activo eirculente los in —
voentarios hen cunentado en inportancia, en tanto que laz cucntas por co-
hrary han  dioninufdo, Tl cumento abooluto y relative en los inventarios
percee totalmente Justificoble en victn de)l awiento susinnecial en el vo-

litaen de venton,
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Aoﬁivo Circulente - Importes y Pércentajcs gobre Race Comin
Con fecha 31 de Dicicmbre

de 1965 y 1970,

Diciembre 31
Partidas 1965 1970

$ 000 4 | 3000 4

cajaoooooooooo.-cocoooo-oqoo-oooo._o.. 61,2 1009 75.9 11,6
Valoresn negoqiébleo Yesetnncotsntsone 32.8 5¢9 35,1 5¢4
Cucntas por cobrery, NetOeesessacssces | 261.2 46.6 1 260.2 29.9
Inventarios 'oo.n;o.oo..'oonoolooooooo 18102 32.3 251.4 '_3805
Otro aotiVo circulante............... 23.8 403 0.2 4.6
Totol de gotivo circulanto.-.-.g.. 560.2 10000 652.8 100,0

! F1 mas bajo: costo sepun Peps o valor de mercado

Tlustracidén 2-8
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2474142 = INANFJO DE RECURSOS,

Coro tontas cosac en el mundo contemporéneo, el contenido de =~
1re €inonzor ha erperimentado alsunos ownbioc importantec en recientes
efiee, Antes de 1950, la funcidn principrl de lac fincnzas fué obtener
fondoc, Dcspﬁés, re prestd nayor atencidn o uco de los fondos, y uno =
e los aconteoinicntoc inportuntes del comicenzo de 1z déccda de los cin
enenta fue un onflicin sictendtico de la administrecidn internz de 1o =
euprese, enfoeendo 1o atencidn en los corricntes de fondos dentro de la
estructura de la ecorporccidn,

Al elohorarse procedimientor pars usar el control financiero =
en el proceco de la odninictrocidn interna, la funcidn de lac finanzae
ha adquiride crecicnte importencia en le dircceidn general de la cnpree
s, In el pacado , 21 funcionario financiero simplenente se le decfz -
cufnto dinero neoccitabr 1o cmpresa y ce le conferfe entoncec la respon
sabilidad de obtener diolor fondos. Con el nuevo cistenr, el gerente £i
nanciero se enferta o cuestionec fundementrles referentes a loc opern =

ciones de la enprece conercial. Estac cuertiones-el nuevo dominio de -

las finanzes- ce han expresado cono sigue

l,- § De qué tunafio debe ser unc empreca, y con que rapidés =
debe c¢recer ?
2.~ ¢ Fn qué forma debe poseer sus pctivos ?

J,= ¢ Cufl debe cer la composicién de su pacivo ?

Tal cono ce encucntra hoy dfe, el foco principel de las finan-

zas estd en loc decicionec y acclones que pfectan al vnlor de la enproe-
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60, Rcf}cjundo ente cnfoque, el ¥en centrel de le adninirtracidn finev-
ciera o2 le valueoidn de la aapresa comeroial. Fl valor de la cnprens -
depende cotualmente de la corriente esperada de ganancics que producisd
cn el futuro, cof como del grado de ricepo de eetas ganancins futurie
proyect%.w Fora ilustrar , considercmoe dog émprcmas que pucde e -
rerse Aue ganen cada una 3 100 000 al aflo en el futurc indefinido, 1l-%
genanoias de une copresa son relativanmente seguras - por cjicaplo, ¢ ree
gocic pucde consistir cn pomecr boros del Tesoro do Futodos Unidos o eu
ingreso puede ser cl interds reeibido por dichos bomos =~ aunque lun . vira
cine de la otra empreso con algo inceg EUTRS porque se han dedicndo o -
nogocio exricngado - por ejemplo, perforar pozos petroliferos fronie a
lzn costas, La primora ciprens, a cousa do su nenor rieegn, probatlencn-
te ticnp un oanital de mayor valor, Por ejenplo, podrfa fencr un volor -
totol en ¢l mercado de 1.5 nillon, en tanto que la compaiifa de ricc-
o mds elto podria fener uno de § 1 millén, )

Leo decioiones Tinoneieras afectan a la cuantia de la corrviente
de ganancias, o luerativided , ¥ 2l grude de riesgo dc la tRprende

Istac relecioncs se rcprcscntan groficoncente en la figura de la
.Ilustracidn 2 -9, Lan dceisiones en cuanto a lo polftica cofeotan nl -
riesge ¥ e la luerctivided, 7 estos doo Tactores detberminan conjuntncn-

te el valor de 12 empresa,.

1o prineipel decicidér polftica ce la de epeoger la industiric -

Cen 1z ogue hey que operer lo mezclz de Joo mercedos de producios do lo -
expresc, Heehz €zta eleceidn, 1o luerativided gy el ricogo ce doterninen
per decieionrs relitives o lz moguitud de la enpresa, Joo tipos de eguie

po que s¢ usardn y la extencidn con la que se cmpleard lo deuda, 1n poci




67

oidn de liquidéz de¢ la enpress, etledters,

Fotas deoininnes ceneralnente ufcctaq el riestn ¥y a 1z Juerati
vidad . Por ejennlo, una mejora de 1la poricidn dcl efrotivo reduce el -
riecso, pero, puetto que el efectivo no ez un cotivo que prodres gainne
cian convertir otros octivos en efectivo reduce tonmbidn le lucrabiviled

Anflocamente, ) uno de mis deuda eleve lo tacn de utilidad, o
1n lueratividad, del oapitel conteble de don asclenictan; 2) nicro tien
po, més deudn sisnifica moeyor riccro,

Fl gerente financiero trata de lograr el equilibrio particuler
entre ¢l riespo ¥y la lucratividad que elevord ol ndxing 1o riqueza de -
los peeionirtas de 1o enpresc= a ccto ce le 1lona canbio de rienso por
utilidad, y muchns deciniones financioeras ge relecionnn con teles cut =
hioc entre ricoro y utilidad.

Tradicionnlnente, 1o literatura de loo firansac conercinles ha
destacndo 1n cdniniectrocidn ded copital de trobajo o 1a ndmicicidn de
fondez, Esto Ultinn, o financlceidn cepisddic:, tiricanrnte cornpromete
2 1z empresn larro tienpo [ cupone contidedes concidersbles de dinero,
lor errores conetidos ejuf sueden ner extreordinariomente costorog, pee
ro cono el intervnlo entre los eplcodios cc 1nrgo,'la adnuiricidn de -
fondos colo requiere unc pequelin froccidn del tienmny del pgerente finane
clievro,

Oran parte de cu enerrnfe ec dedicnda o la adninistracidn del -
copitel de trebejo ( o mencjo de los recurros obtenicdos). For feta ra -
zén, clqunas perconas han sugseride que oo libror jue Sratan de finan -
zar dehen concentroarce en este annecto de lor teoreas del perente finan-

ciero,
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Pero se requiere unp atencidn nueve y por lo tonto menos igue)
nente ;nportnnfo t ¢) lugar del gerente Tinanciero ont el contexto de lo
diredoidn general y su papel mds innordente en lus actividaden vitales
de la planificocidn y control.

in embargo, la crececiente inportuncia de mueves drecas no redu-

ce la inportencia de las dreas tradicionnlen de tona de decisione

1]

o ]
Fn consecuencla, tratamos de enfocor cinco prineipnles funcio-

nes del adriinintrador fincheiero
l,~ Planificacidn y control financicros,
2,~ Adninistracidn dél capital de trebajo,
3.~ Inversiones en osctivo fijo, -

4.~ Desiciones sobre cotructure del oapital, y

5.— Fpigodios de financiseidn individual,
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Duniniones Politicno

1, Linean de neroetos
2, Tonaflo de 1o enpresa
3o Mpo de eqnipo usado
Ade Uzo de la deuda

5¢ Fooicidn dr 1a liquidse;, ete,

»

Valor de

la enpreza.

La voluacidn como tena centr-al de la funciédn financiera,

Nustracidn 2-9
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2,2,2, PROBLTMAE SECINMARIOS,

El estudio de las finanzas, j debe tomar el punto de vista ine
terno o el externo ? Expresado de otro modo, un libro sobre finanzas, =
¢ debe prestar atencidn preferente al punto de vieta de la gerencia, o
debe ir enceminado hacia ia persons interesnda en las: finanzas comeroia
les oomo oliente; prestemista, acoionicta o votante ?

Estos dos puntos de vista no son incompatibles, Aunque lo que
vamoe 2 destacar es el trabajo del gerente financiero. profesional, no =
puod;e exponerse aficazmente ningin punto de vista ein considerar el ¢ -
tro.

El gercnte financiero, cuya preo_vcupacidn es le administracién
internc de la empresa también debe tomor en cuenta la reaccidén de los -
extrafios a sus opercoiones,

Anflopgonente, la cuestidn de la enpresa grande y le empresa pe
quetna cono fpéo de ztencién epropiado en cursos de fine:nzas es faolsa,

loc principios de finanzes comeroiales son i(ualmente aplicom—
bl;s ala enpresc. pequeiia que & la grande, La idea hdcica es fundamen -
" talmente igucl, aunque hay diferentes ambientes de aplicocién en la pré

otica.

2.2,2,1, CREDITO,

El adninistrador finenciero puede preguntarse, "g Ser4 pos' -
ble conneruir mayor crédito bancerio o de proveedorcs? § Cémo ce per =

fila mi compafifz ante los mcrecdores a oortc plezo actunles y futurcs
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Tal cono Yo veronon nonteriorienic, €l n®lodo Que hadbremos de

ceodiy g, tenbidn o puede pdontor nere enoYiner los ectrdos finen -
cieroc de olicnten potrncicdes aue soliciten eréiito, Ian difrve gip ro-
diea en 1o cantida! Jo infornzeidn que o) adninisleador fincnciero pos

reapecto o ou neoosio ¥ a nu cliente,

v

Puesto 1ie el interds primordicl nore los nercedoris a corto .=
plare es q ue te Joc posue con puntualidoel su priner poso en €l ondli w
ois de miestros eotndos finoncieros se contre en lz relacidn de activoeo
sirculantes o pasivon eiroulsntes § iruclnente les interess lo rotacidn
de ouentas por cobrar ¥ la rotacidn de inventuvios, o gea, la rapidéz

-

con 1a cudl erctos sotivon ge convienten n elcotivo dentro del ourszo

normal de operaciones del nerooio,

Puerto que los cercedores » corto plaso no ecton dispuestos a
esperer vorios ciclon de conversidn de los nctivos cironlantes en efcc-
tive de manera que la compalifa pueda generar sulicientes utilidedes, -
la fuente immedinta de efectivo pora el paso de feecturac debe ser ojue—
1lo . de loo venten de contado, o bién de los cobros de cuen
tan  par cobrar.

¥n efecto si los préveedores no reciben eu pago oportuncnmente,
pucden decidir detener futuros embarques, elininande anf cuzlquier posi
bilidad que tuviera la conpaiifa de feneror utilidndes nora liquidar sus
conmroninos,

»n obren nalabras, el problema principal es determior si exic-
te una cireulacidn no interrumpida de fondor de cajo a inventarios, a

cuentas por codbror y de nuevo a erja, Curlquier restriccidn de este flu

Jo en alpin punto reducirin el nivel de operaciones bésicoes, producicn-
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do un " endurcoimiento de los arterias financieras " , lo ocudl conduci=
rfa & la insolvencia y a la quiebre,

Como un sesundo paso en su andlicis, los acreedorcs actuzles y
futuros estfn intercsados on la rolacidn éé los aotivos que ellos estén
financiando con la porcidn que estan finoanciando los pfoPietarion.

Entre menor sea la propor--oidn de activos financiade por 10s
acreedores, nmayor podrd ser la bajn de valor que sufran estos actives =
antes que 1la situacidn de los acreedores pclié,re y'nionoreé s'emix; BUS =

pérdidas en caso que la emprena sen imolﬁcnte.

2,2,2,2, INVERSION.

El cdministrador financiexo puede también preocuparle odno vi-
sualizon o la compafifa nqz@lloa que han suninistrado fg{;do‘s a largo pla
20, O que pudiemn llegor a proporcioner diol?.o tipo dé fo;udoa. Se inolu
yen en este srupo aquellos ocorecdores Quq ‘cs'tan de acuerdo en prm}eer
fondos por méé de un aflo ¥ los propietd:cioé y socios o accoionistas de =
lac pocliedades andnimas que intervienen en acciones prefereiites o. conue
nes, la situccidén a corte plazo, .comentnda en 1a sccoidn enterior, es «
de interés. . dra entos acreedores o largo.plazo e inversionistos en cuane
to afecta la c'apuoidad de la cnpresa para pagar la péroidn de la deuda
a largo plazo que vaya vcnc.iendo, o bien pora pagar dividendos a los -
acoioniston,

Sin enborgo, estos grupos esten mas directamente interesados -
en l1a rentnbilidad a largo plazo de la compafifa, tanto para que de les

liquide eu deuda, como para el pago continuo de interecses ¥y dividendosn,




(R

Moentres w pedeiero bancrrio pera finrnolar wna acwiuleeidn
) en daventerios re pace cuando £6 gonern efeotive une ver que

biean diehos dnventarios, una denda a largo plazo se liquide,

oo
< -

Giinorea por medie de wiilidedes counmladas o travéz Qe lon affos, moe
dionte une mievy deuda .o bidn con capitad contehle addciornl y ocon de
rrecicnidn, ﬁolcmonte i ol historinl de uiddindzdes de la compaiife
cr ciruotiveo, los Invercionistos entordn de couerdo de adouiriz wuc =
vos valores pere reenplozar Yos anteriores,

El aneliete Tinoneiero oxzterno oo €l enfoque de un tercero -
que en éote onso pucde ger wn norecdor & un propietnrio, Puestc que
er el.pesedo ellos han aportado fondos o la cnpresa ¥ muy probveble
nerte e6 les colioite que entreguen avn meyor cantidad, ¢l edninistre
dor finaneiero debe ponerse en su luger y exeninor desde su punto de
vistn la infornecidn que tend»q disponible ccerca de la conperifa,

"™ es ncoesorio que ce noc-recucrde qQue tento leos corredorcs
corn lom propletorios mucctran una preocupccidn ocpecial por consides
rociones trnles como el riccyo ave arunen y el rendinicnto que esperen
e relneidn a dioho riesio, ¢ Frecentey loc ectadon finencicroc de le
enpreca una situccidn que a2liente a los cerccdores e invercionirtos
2 que sipon fovorcoiendo e 1a enpreca nedionte su finonciamiento 7 =
¢ 3 tal situeseidn la suficicentcnente buena como pare ctraer fonlos -
nuevos ? o Dada la situzccién financiora de la emrreca, ¢ que tipo de
fondor pueden consermiirse ? , con bese on los riecgos que revele el -
analicta firancicro, ¢ que rondinientor deben ofrecersce pera poder o~

‘“raer mayor cantided do fondos a lo conpeiifz, o para rotener les ru -

nag o entregsados por los ceroccdores e invercionictes ?
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2,2,2,3, AUDITORIA-

Tl anplista externo no tiene acceso 2 los reginiros contables
por lo tanto, necesarizmente deyénde para cu informacidn financiera ¥
de las opercoiones, de lom estadon finanoicros publicados. Jos estados -
presentndos a la Boloa de Talores y un minero relativenente grande de -~
los sonetidon e los bancos comeroisles han nido cuditedos por contadores
independiontes, sin enbargo, la mayor proporeidn de cstodos financicros
usados como base pave el otorgumicnto de crédito no han eido eudd tedos;
do hecho, nuchos do estos catadon eon'prepdrados parcinlminto & determi-
nados periddos ( bimestroles, irimestrales, cuatrimestrales & gemes trel )

Jos ectados financicron auditadoc con de gran importenoia pore-
que hen sido compgradbs con lot registros de contabilidad pbr'cantadbres
mhlicon independientes; y , a su vez, los registros contables han eido
catudiados por ellos, _

El contedor, despuéds de hacer su investigacidn.con las norncs

¥ procedinicntos gcneralmcnte,nceﬁtados de cuditorfa, indico que ¢n eu

opinidn los cstados finencicros precentan razonablemento la situecidn -
' J
financicra y loe resultedos de lac operacionces de conformidad con los -

prineinios contebles por lo generel aceptedoe, cplicados en forme connis

ten te . H

Debe eutenderse oon claridnd, que lort pronicioriem o la geren -
cia con rcoponssbles de los estndos financicros y que el contador pihli-
" co independicnte co responcable cole de cu dictanen y dc,cu_opinidn.
Ei valor ¢e lor emtados financicros auditados pors el analicta
es ovidente 21 leer ¢l informe del contodor que ncqmpaﬁa a los estodon -

cuditedoe, Fl "dlotomen" reprofucide al mergen se uce por la mayorie de
log contadores pdblicos independientes

.
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flemon exainedo el balance gencrel de la Con-

paiifa do fechn

y ¢l (loc) estado(s) correspondien=

te(s) de utilidndes y ouperidvit poxr e) ejercicio m
relativo. Yuestro exdnmen fue realizado de zouerdo
con lon principios de anditorfa generolmente acep-
tados, y de confornided hicinos las prucbas de los
regictror contables y aplicanos los procedinientos
de auditoria pdioionaiec que ooneideranoo'necang -
rioz pemin las circunstanciac,

En nuestra opinién, el adjunto balance gene =
ral y el (los) estado(s) de utilidedes y del super
gvit precenton razonablenente la situacién finon =

ciera de lo Conpaiifa

al

¥ loz rerultados de tus oporaciohes por el ejerci-
oio correspondiente, de conformidad con los prinei
pios contahles generainente acentados aplicados en
forma contictcnte con los del afio pasado preceden=

te,

Al usar la expresidn "precentan razonablemente la situacién fi-
nanciera ", el auditor hace referencic a la situecidn financiera tel co=-
mo ce muestra por medio de }os regictros contables que se llevan confor-
me a loc principios de contabilidad generalmente aceptndos, conla debida

considerceién de loe datos complenmentrrios que de modo usual aparecen en
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las notas marginales, Estn opinidn no se rofiere al valor drl cepitel de
los propietariosn, el cusfl podria convertirsce en dinevo ei el activo ce =
vendiera y el pusive fuere pagndo, El cuditor ro indicn que los estados
son"correotos" o "veraces" en forma sbsoluta,

S1 el auditor oalifioa su opinidn relativa o loo ectades finon
cleroc, por lo comin lo hace incluypndo en el "diotamen! un pdrrafo para
explicar sus recervos Yy eroepciones,

Fl informe que se publion mnualmente por unn sooiedad androms =
constituye una dcv1as fuentes méos importantes ce detos financieros y de
laa operaoioncn‘para el analisto externo, Adcm&sidg servir como informe=
del Consejo de Adninistraocidn o los ccclonistos nobre la dirccoidn del -
negocio, el.informe nds efectivo y Wutil expliéa a loc cmpleadoe y al pejbid
plico las actividedes de 1a sociedad durante el Wltino afio,

En realided, muchos informes anuales dr la sociedad ce usan co-
mo medioo de divulgacidnt expresondo la opinidn dcnfuvorﬁblc éobrc temasn
como replamentoc gubernamentai;s, ectividedes de los sindicatoo.obrcroa
e impuentos. Serfa preferible cicmpre discutir los temas expuerten, & 1a
luz de la forma en que afectan o la propia nociedad,

Durente los Wltimos 20 aflos el informe anuel social por lo gene
ra) ha oambiado de una publicnoidn formal, breve y téenicn a un folleto
iluctrado, nés voluminoso y atranctivamente prenentado.

F1 informe zocirl mds aceptable precente hechos entedisticos, -
de las operaciones y dotos financieros del negoclo, de mrnera que los in
tercoados puedan juzgar inteligentemente los resultodes de lac operncio
nen actunles y la cituccidn finenciere de 1o cnsrccidy, Tambien debarfa.

de inclufrce una descripcidn de los prodlenes que confronta ln garencia




n

¥ loo esfuarzos encmninados 4 resolverlos, la informacidn esobre ocuesttio
nes que se consideran de gran interés en relacidn con las normas goneros
lec y las tendencins econdnioas generales que pucden afectar las opera
ciones de la conmpafifa.

Las oxplicaciones subjetivas de la gerencia en relcéidn con sus
metos, nornas y fines con de un volor tremendo peara equellos que estin -
interesados en la oonpaiifa. Fl informe dederd redaptarsh de manera que =
pueda entenderce, hastz donde sea prictico, por la noyoria de suc lectoe
res ¥ no Ed’lo por aquellos que estan famiiiarizado§ con la terminologia
oontadble, de los negocios y las finanzas,

La siguirnte lista, adends de los ectados financieros y estodfs
ticoe, ilustra la p_rccenfa.cidn'de los dator finanoieros 'y no financieros
en ol informe cooial 1

Poner de,reiieve las operaciones del afio en comparacidn =
con las de los afios hrecedentee.

Capital neto.de trabajo y pacivo a largo plazo.

La posicién del circulahtc; un restnen y obmparaci&n de) =
eotivo circulante z’del pacivo éirculante, ¥ los con-
venios ecpeciales de crédito bencario,

la situccidén general del negocio, produccidn y embarques,
precios, el desarrollo y'servioioe.de los meécadoz, -
as{ como las utilidades y la inflacién.

Anfliris de los canmbios en lan reservao de capital, loe -
ocnbios en ln orgcanisacidn y en la séciedad, el capi-
ta)en occionen y los accionistas, las reuniones socia

les anuzalec y de acecionistas,
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Investigacidn, teenologia éringonicrfa.

lodernizacidn y reposicidn de los nedios febriles y herree
mientas de la produccidn,

Mpleo, proparcoidn de empleadoe, nomina, penciones, segu=
ros de los enpleados, relroiones entre los trabejoado-
res y prestaciones leboreles,

Publicided y rcleciones pdblioas,

Hictoria de 1; conpaiifa,

Perspectives futuran.

Frecuentemente ce utilizan grafiocas y cuvadros para hooer recale
tar hechos y'qctividadcs espeoffioas. |

Fs aquf donde son 1hdinpencablec las herramiéntas del enclisig
.fihahoiero, principelnente pera darle un enfoque diferente a loc ectadon
financigros_mgs dinéniop Yy més rcal y oo aquf dondc.surgeh diverédﬁmdod:
biﬁnoioﬂca entre las relaciones de los difercntes ronglonmes de los ccf@-
dos . finanoicros pdra dorle un ouadro roal de la oituacidn de 1a enpresa,

Huohas,sociedédea andnimes ﬁo pfosentah yo solanente Jos ecta ;
dos ﬁ.nar‘miérgs del contador en sus informee sooiales, Las formas mds -
ucadas oomunnente, preparades sobre todo para quien no conoce la téonica
contable de moners que los entienda con moyor facilided, eparccen el la
figura de la Ilustracidén 2-10.

Frecuentenente, el informe sooial oonticne un sumerio que abor-
oa varios aflos de belences, estados de p§rdidén vy genanoian, superdvit
y oifras de dividendon, csf como tanbién estodisticas de produccidn y de

ventan,
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INTORIE  SINFITWICADO  DE - TA SIYUAGTON  PIVAMCIERA

Al 3) DR DICTEIRRE DE 1970
( By rirs )

T'fretivo en bancos ¥ volores nerociobltOesesoessvoasessscsnes
Mnero debido n la cohpaﬁ{n; ﬁrinoipalmcﬁtc de clientec.seves
"aterinles, piezar en dictintes etopos do fabricccidn en lag~
plontas, ¥ productor terminados y piezan de servicio pues,
toa a la vchtq..{.........,........,...............,..,,.
Terrenos, edificior y equinos, menos ci decrooste entinodo, re
sultonte del uso de estan proplcdndifecessccrsessccescins

nversionen 2 lnrﬁo plazo.{..--....;.-.-...........i.-.......

Totel de lnz inversiones en el 50tivosssieecsss

Tuentea de Capitnls

Aerecdorent
A un grupo- de inctituciones por dinero prestado o 1o conmpaiifa
para anudor o financinr ous operncCioneSeisesccessoesrvine
TFor materinles, snniniétﬁon, sueldos, salerios, beneficios de
lo=z émplcddqé, dividendos por'ﬁngar y otras erogaciones -
»nornnlesc del N 0Ci0.sessssssrcsssvsosssssnsrsrscrssessass

Tor impuentor cobre lro renta y cobre la propieduﬂ,.a..,......
Total que debenos o otroa...,........,.-.....p.

Leelonistaos

1o diferencia entre lo inversidn en el notivo y la onntided =
que pe debe a loz acreedores repregenti el valof en lidbro
de la invertsidn de¢ nuestros accionistns en nuestro nego =
cio por medio de la pocesidn de 2,237,846 acciones comu -

ncn....'l.........l.l.......... (X XN RN NENE NN NE N NN NN NN NNNNN]

5 578
29,123
54,247
31,461

5 124,184 .

5 36,100
155701
4923

xguiaiéizgﬁ

3...812460

Tlustracién 2-10




2,2,2,4, OTROS PROBIFNAS DE ADMINISTRACION,

Fl andlisis foctoricl es la distincién y separacién de los fece-
tores que concurrcn en ol resul tado de lao operaciongs do un negocio hag
ta lleger al comocimionto perticular de cada fector, con el objeto de do
terminar su contribuclidrt en el resultado de lo.o operaoiones realizadas,

Fn el andlieis factorial se concidbe la operacwn de un necpcio-
oono el rosultado de la ponderada ocombinacidn de dlez conponentea, unos
internos y otros externoc a los que se lep'(_l_emmina ? factores de opera~
cién".~ Por ;a deficicnoia o ausencin de un ele;nen‘t'o' necesario, adn ouane
do existan ;tof'lon lon otros, el suelo seo cqnaideréf&j;itéﬂl 8l ge trata
de oultivos para ouya vida sea indispensable dicho éluhonto-.- Justuo von
Leibig , quinioco y bidlogo agrfcola ( 1803-1873 )¢ Loy del nfnino,

los §om§onente8 dentro del andlisis fectorial eon 3

l.~ ledio ambiente

2,- Di.recown'

3.= Produotos y Procesos

4.~ Funcidn financiera

5.~ Facilidades de produccién

o= Mano 20 obre

1.~ Materias primas

8.~ Producoidn

9,- liercadotecnia

10,~ Contabilidad y estadistica.

Fl fin del anflicis fectorial aplioado a los negocios, es cuan«




()}

tii_'icar la contribuoidn do coda factor anlicendo a loe resultados de las
opcraciones que squellos renlicen, es por tanto un medio de control,
lon factores de operacidn de loc negocios ron interros y cxtor=

nog, y cc difioults su mcdicidn, sobre tode en r".quellos en que intorvi -

enc el hombre, o bién el necdio. embientes pero esi cono previamente a lo

|

préction do 13 cuditoria prra evaluer le cficicnoia dol Moentrol ir'xtemof‘

contable" , se hzce una investigecidn nediante onortionarios asi dehe pre
oederscpora  cvaluar lor .factores de operccidn en ol anelisis factoricl,.

El estudio ‘debe ser completo, apoydndose cn las herrenientes de.

anelisls finsncicro como lo son 19.; rezoncs si@plc’s yi iar: TEZONCE gsta_r’i
dor, asf como la conversidén de loc ectodos o porc'i'c-ntos" in‘tca&i‘é;le;s;. oo,;;;j-fﬁ
parendo cuantitc.’tiﬂmmchtd Yoo domponcntes’ dc‘omln' feo torp:-.ra evé.luzir su
‘contriducidn en’ cl‘Aremiitado‘ de 1ne operaciores de los nerpoios.

A contimtacidn se iluotsa un cuestionario pera evaluer le efz.c_e;
cia de loo foctores de operacidn en un negocio 3 “
l. Medio Anbicente

8) & Wé cotudios ne h"cm 11cvado' a. cabo ‘sobre 1ot condioiones

de corunicecidn en la rogidn que ce ‘ozpérv. o desea operer ?

b) } las condioionec olimatoldgices haocn incalubre la rozidn?.

o) ¢ e actitud cricte de parte dé las cutoridedec respecto

e eovividedes desprrollades 7

d) ; e Petitud sc oberva recpeoto de la aceptnoidn de loc -

productde por perte de loe consumidorec ?

e) ¢ Qe tipo de roginencs ficeles cristen, tanto localen, sube

sidioh, grevénenes adieionales, estimulos, eto, 7

£) ¢ e fweiliicnles de finuncienmicntos exismten on la zone, cre

diton a loargo plezo ¢ & corto plozo ?
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2, Dirccoidn

a) ¢ Cufles fueron loe causac determinantes para selescionar el
tipo do cotividad en que opers o desen operar ?

b) ¢ Cuflles son las ventajes y desventajas mas sobreselicntes
reoposto o la situseidn de la cnprese, teniendo en conciderg
ocidn pu forme deo oonatituoidn, estruotura dol scapital propio
¥ ajono, el tipo dc aotividad proyectadre o bién oporaciones
eo'tuelqs, que influyan en la estructura financiora‘y orsoni-
zcoidn dc 1a empresa ?

e) ¢ Cuﬁlgla éqn los dbjét;vos de.la empresa, y en su 620, en
que e;rdﬁo ha.n. sido alcanzades 2

3.. Productos y Procesos
9) @,',Con, reopeoto o lo produceidn y/o conpra para su venta d¢ -
| p&(}g@'ﬁq'd.o»aox;wioiq_n; erinten planes rc;cpccté a ozlidades ,
- precios, »voit!xncn,de péoduébidn y/_o‘ conprag, empaqﬁe‘,' otc , -
pora ﬁ:é@onto&ne al publico oconsunidor ?

b) : 41 es la pollticn pm.'é,‘ ol nejor eprovechomiento do subee
pioductos ¥ dcoechos ?

o) ¢ Cudlcn‘oon' las reclenccionos que ge han tenido en releacidn
e loc productos y/o servicios ofreoidoc, por parte do loc =
oonsumidores ?

4. Tunoidn Fincnodcra

a) ; Se tiene cpteblecido un control presupuestal adecuado ?

b) ¢ Ezite un control adminintrativo de riecpos ( seguroe y f.)

) ¢ Fs adeouado ¢l oontrol intorno dentro de 1a enpresa ?

1) ¢ Exipto una plesracidn de les odlipnoionen fisealen de lo -

enpreca , osf cono de lon ricogoc omnmbinrios ?
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e) ¢ Cufles eon lus ventajas y desventnjas Qe wcolrrir a las =
fuentes de reoursoc proplos y ajenos ? '
£) ¢ Es apropioda lo utilizacidn de loo reocurces on inmuehles ’
plentas y  equipo, matorino prinag, frrercidn en clientes,oto
7) ¢ Cufl e laz informacidn dioponible vespeats o la utilisacidn
¥y efcectividad.de los recurson 7
5. Facilidedes de Produccidn
‘a) & Rerpeoto o la politica de inversidn éi” innuchl ¢sy plenta g -
equipo y su cxpancidn, se formulan p) anecs ‘presupuce toles ?
1) ¢ Tue prdblo‘.xfns‘inpidcn la pléna uti]izb.'éidn“:d;c la ca.pc—-p.i?ds.«.é‘. "
vréctica de. operacién ?
Independiontenente de lae rasonec cinplds, aue ‘e utilizardn en -
¢l nétodo resmpeetivo, Yoo cudles miden cuantite.tivﬁéhﬁé 1a proporcionse
11dad o bien €] exeno de inversién cn‘-imnu'oblos; Plantas y eqnipos d_'e»"‘_,

. reconiendan lps niguicntes quo pueden awxiliar on la eveluncidn de este .

ot

factor de operscidn: -

Innueblen, plantas y cquipo

Indice de la invercidn -
Activo - Total:

Inorenento. en inmuebles, plante y epod

Intencided de la cxpansién. =
& Immuebles, plante.7 equipo

Conservocidn de innuobles Reparacidn y' Conservacidn: -

rlente y equipo & Inmicbles, planta y equipo

& lota.= Indicor i el oargo con velor on libroc, eo oon - depreciacidn

o sin depreciacién,
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Fotas razones simples, puedon conplementarse oon la utilizasidn
del método de andlisis de rcduccidn de los estades finanoieros
a yoroientos, comparando como en el capituid rospectivo quedn =
indicado, los bicnes de activo fijo sujétos e dgpreoiwwn con

ous recpectivas reservas complementaries.

6, lVano de Obra

a) ¢ Tay obreros capaoitados en la regidn en dbnde " oo"de'lea —
operar ?

b) ¢ Cudl es la polftica de emples, formacidn de peraona.l, dec-
pidos, oa.larios y eaoa.lafdn ?

¢) ¢ ™é cursos de oapacitaoidn tecnoldgbod ge han catablecidb"

d) § Fxicte cord!.alidad de trato. entro los distintoa trabnjado-
res ¥ enploados oon 1os téonooos, suporvisoron, gorentoe,

etc, ? Se recomienda pa.ra 1osnr unu mdio:l.dn en Guto footor

lan ciruientes razones l_in_:plu ]

Preponderancia de los tipos Ndmero. de obreros’
de trabajo *

N'dnero de egpleados

Rlptaoidn de mano de Trabajadores separsdos
‘obra

Prom'odio‘ t{o | ﬁ;aba_.:l adores coupados

Inportancia dc le mano de Mano de obra incurrida

obra Costo de fabrioacidn
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T. Yaterviece Fuoines

a) 3 "ufes son lov planes a establecer o esteblecidos en la yo,
1itice de compras ?

h) ¢ fl es el méto:d; Iestablecido o ¢l que se proyeota esta,blg‘
cer para controlar la distribucién del material comprado, a
1:n departorentos productives y de venta ?

0) ¢ fué nétodo se ho establecido o proyecta ectablecer para =
logrer el control de existencias?

d) & Cuél ez la polftica establecida o 1a que se proyecta estam
blecer recpecto ‘a los. cembios én .los 'p'f‘eo'ios."y aparicid_n de

natericles o artfcules sustitutos ?' -

8, Produccidn

a) § la enprebé dedica pa.rt-e de sus genancias a trebajos de ine
vestigacidn ? . |

b) ; Qué métodos ee utilizan o se pro,{ecta. ﬁt;.lizar para el con
trol de volitien de produceidn y cali(}ad‘ de.:‘la qigag ?

@) ¢ Se puede hacer una cle.sifiéﬁci&i.é; costosfi\.goay varia -
bles ?

d) ¢ Se ha deteninado la capacided préctica de los intiuebles,.
planta y equipo ? .

o) s Se esté z-.l dfa respccto a loe avances tecrnoldsioos relaw

clonados con la actividad del nesocio 7?7
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9., VYorcadoteonia
2) ¢ Sc 1levd 2 ocho una estimacidn de la capecidad que tiene
el merceds ( en la regidn donde ne opera o desea operar ), -
tondiente o determinar el poder de compra de la poblacidn ?
b} ¢ Sobre qu&l-dc los siguientes bases se piensa hager o se =

hace andlisis de venta
ST 1o

I. Por territorios
II, Por producto .
IIT, Por olicnte
IV, Por tamaiio de pedido
e) quz¢jpoutivos de mercadotéenia cuentan con informes' apro-
piados émanadbs de los regictros de ventas, sobre

I, Vontas de los productos por territorios

ST o

II, Por vendedores 51 o

———eprtemat Sesseseeme

ITI, Por tinc do clientes SI hife]

IV, Por clicntes principales SI 0

10. Contabilidad y Fetedfstica
2) ¢ En la orgenizecidn contahle intervienc una rercona capaci-
tada ?
b) ¢ Fn la fornulceidn de registros estadfsticos intervicne un
técnico en esta nmateric ?
¢) ¢ Reoponde la organizacidn conteble y loc repirtros estedfo-
ticos on forma oportuna, feheciento y sccesible a la finalie

ded de la infornacidn 7

d) ¢ Moy reexpresidn de Flom, Financieron y sictena de coston ?
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EF:CT0 DE 1AS FIUCTUACIONES Eif FEL PODER ADWISITIVO DE

N

LA MONLDA FN  EIL  AWALISIS E XITFRPINTACION DB

105 ESTADOS FINAITCIEROS




FFECDO DR TAS FLUCTTACIOUYS EN FI PODER ADWISITIVO DE 1A MONEDA
E FL NALISIS E INTERPRETACION DE ES'PADOS TFINTAUCIFEROS.

¥l propdoito de¢ éste capftulo en el de estudiar un problema que

es particularnente molento en periddos de extrenas fluctuaciones en-los .

precioe, tales como los afios que’siguieron a la terminacidn de la segun="

da guerra mundinlj inoluso en perfodos de un rumento lento paro,conétan_-

te en los precios, tal como sucedid en la deoena de lon afios 1950, pueds.

ha‘ber una d_e_forhacidn sigificativa (aunque menos eustancial’ ) de los es.

tados finenoieros. pgoliﬁadou._

Ello se debe a é,ué los "valores" en dichos estados finencieros-
estan expresados en pesos de distinto nivelj sogin aumenten los preoios,
el peso .decl,im..-

Di_ot‘;_on estalos slempre ectén deformados y pucden co:fzdnoir & B0=
rias confusiones,

ﬁeb'ido a la complejidad del prodblema, su ngturaleza. goneral so-
:‘ﬁ-explo;ada en este monentos mdfodos enalfticon dt;.les ge presentordn -

_en el siguiente capftulo, |

Fl prodlena creado por la inestobilided dol peso tiepo dof pOme
pectoss

l, los importes que aparccen en los cctm%os financieros de una

firna doda o de doc firmas diferentes no con comparablen e
porque ectos _.'unportlca estan erpresndos en pecos de valores
diferentes, Es precisenente éste el problema que recult» —
partioulernente molesto para el ansliste,

2, lot ectodos financieros tradicionales pubdlicados ( dasenice
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se cen €l costo del poso) no reflejan el efooto de los ormie
bios ¢n €l wvnlor de) poco sodre e) poder ediuisitivo de los
recurcos de la firma,
Fotoo prohlemas puecden {lustrarse por medio d¢ ejennlos genci
1los. Fupdngace que de) afio 1 uh nepociante de bBienes rafces adquicre o
un terreno por § 1,000, Yoo aficc més tarde vende el terreno per $1,500
51 oo precion de todas lan mercsmofnc y do tbdoe; Yo servicios han au -
mentndo en %0 4, exirnteo cierta dudn de 5i ha realizado o mo una utilided
en 1a venta, F's obvio quo no puede conmprar mis mercancfes o servicivs e
oon los 3 1,500 que las que podfa econprar con loz $ 1,000 dos eflosc an
tes, la utilidnd nota dec % 500 que se mostrarfa on los estador flnanc!.g
ros ordinarios o convencionales ec el resultado dé ccnparé.r los ingree
sos medidos en pecos dcl 2o 3 con oo costos mcdidoc en pecoe del én‘fo
b |
fupdnsase que exdoten dos negociantes en bicnes raices., Uno com
pra terrenos por valor de % 1,000 . Un afio despuds el segundo nepocionew
te adquiere terrcnos por valor de 3 1,200, 81 los precios de todos los
cervioies ¥y merconcfas suben simu) tancamente, oc erronco inferir de les
valores de 3 1,000 y 51,200 queo aparecen en log estados finnnoieroe'
de loe dos nervcicntes que el segunde negociante ponee terrcnos de mées -
valor
Fatoas dos iflustrociones se refieren 2l primer aspecto del pro—e
blema., Para exaninar el segundo aspecto, supdnsase un tercer cmobhipotg
tices Un negocinmnte en bicnes rafces invierte 3 1,000 en bonos del po-

bierno, mientrac quc el otro negociunte compra terrenos por valor de =

5 1,000 , Dos afios mds tarde los precios de todas las merconcfan y de =
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loa servicios se han duplicado, g Sc encuontran adbos negoeiintes AfninY-
mente bién ? , Dc acuerdo con loz estudos contablens ordinarios, ambos
nepocientés poscen un activo de 3 1,000 sin enbargo, mwo de los nego--
c#mteh puede combiar su terrono por les nienas dercencfas Y servicios
que podfa adquirir antee que los precios aunentaran,

El otro nerpoionte mo es ‘tan afortunado § el 'pro‘du'c‘to ‘de 165 ==
‘bonos :coiprard tolements la mitad de-len mercancfds quehubiera podids -
conpror, Aunque tales pérdidas.en el poder ‘de compra son diffoiles de e
dir y adn m4s diffeiles de predecir , 01 analista dobe "ieb’oric‘:c»er" Ja s8ipg-
nificaoidn de dichac ganacias & pérdidas el examinar los ectados finan—

cieros -de una firma, A
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LIS PY ORI  DEL PROBIELA

1a principal preocupescidn de los profenionnles en da Contadurfa
Dibliea, durante la Mtima dfecda , ha eido y €3, la valides de 1a inw
forinacidn que mucetron los Fotodos Finenoferos tradisionclee, elavorados
de acuerdo 81 veolor hictdrico de leos operaciones renlizcdes,

Fate constante crecer de los precios acentundo por la flotasidn
resulode del peco merioano con relacidn a las divisas extranjeras a par
tir do ecpticmbre de 1976 ha provodido una eopiral inflacionaria ala e
cual, todos ectamon sujctos e infiuénciudou. Fara reon)car lo inportante
dc la inflacidn en nuestra economla baste hacer mencién que en ls dfonda
de los 60's el crboimie:itg de loc precios fué del 35,1 5y que durane
te los dicz affos de los 70's el inoremento fue de 284 4 aproximadanen-
te , ec deoir 8 voces nayor.

1a pérdida del podor adquisitive de nucctra moneda ha provocas
do que 1o informacidn tradicional impida una correcta tons de decisiones
lo que :e ha troducido en uno constante descopitalizasién y baja. pro =
duotividad «+. laos empresos,

A portir de 1973 y hesta la feche, ha side tarea de los estudio
£00 en la Contadurfa Piblica llegar a deternminar un método que permita =
en foina 4741 y eficdz rcvelar la realida financicre de los neéocios, -
cin enborpo, ha pesar de loc constantes enfucrzos el Instituto Mexicamo
de Contedores Pdblicos pora unificar criterios en cuinto &l método ideal
no he sido posidle y e ha decidido dar le opcidn a los Contadores PUbli
cos para elegir entre dos sistemac el que mejor se adecue & cus necesi =
dades de informaoidn. Esto de acuerdo a lo ectablecido por el Boletfn

B~T Revelacidn de loc Efectos de la Inflacién en la Informacifn Financie
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ra publicade por la Conicidn do Principios de Contehilidad del mistio =
Instituto,

Yuchan criticas se han hecho con respecto a los nétodos que se
deben de utilizar al reexpresar los cstados financieros, como por ojem =
plo cn €l libro de "Analisis e:Interprotaci~dn ' Actual de los Estadog =

Tinancieros " de Ediciones Doo,, S.A. Pag. 10 1

" Sinceramonte orcecmos que éota posiocidn del T, M, Co Pe o8 a "
todas luoes criticeble ya que va oontra la uniformidad en la‘infOrmacién
que permita la oomparabilidad de las cifras as{ como se provocarque los
lectores de la informacién pféoesada.tengan‘neocﬂidad.de_profundizar en
ios popeles de trabajo para confiar en los resul tados presentados, sin -
emborge, ol hecho de establecer en el mismo boletin, la oblipatiricdad -
de la reexpresidn de las cifras por el impacto inflacionario, atemia en
parte la indcoisidn para adoptar un sdlo método, "

Al respecto en el boletin B-7 de Principios de Contabilidady
‘Revelecidn de Jos Ffeotos de la Inflacidn en la Informacidn Finanoiera,
en.su pérrafo Mo, 21 nos indica @

" La aplicacidn del método de ajuste por cambios en el nivel =
general de precios, no implica une desviacidn del prinoipio del valor -~
histérico original cusndo el ajuste se efectia respecto de todns las per
tidas de los estados finanoieros susepiibles de modificacidn, utilizando
loc procedimientos establecidos en la " Froposioldn para el Ajuste de =
los Fstados Financicros por bambioé en el Yivel Goneral de los ?rccios "
enitida por ésta comisidn. Su propdsito es convertir monedes de Jif rene
tes épocas y, por consiguiente, de difercntes podores de compre, a nonc-

da de la fecha a que se refieren los entades financieros,




36160  CRITFRIO DF YA INOTIMUCICNTS  QUE ow'A2M  FEL QUEHI)

TOCTINAYL DE PFLICO o

lon wrinsipndes eriterios Jos tomarvcmoc el bolefin B-7 Reve «-
1acidn do lon Bfuctos de 1o Influnidn en la Infornzcidn Pinansiers covo

son ¢

rérrafo 11

1e infornccidn contable financiecra e ha fundado, tradicionn] -
mente, en el principio de "Valor Histdrico Origino) ", Fote principio ce
bazn en que lac cifras de los ectados finencieros ce expresan ea témi -
nos de unidades monctarias y que, ocucndo esta unided o medida de volor -
cs constante, la imporiancia relativa de un bien quede razenablenente na
didn por "....120 cantidades de efectivo nue se afecten 0 su equivalene
tc o la estimncidn rosonnble que de ello ce hagze ol momento en que £¢ "=

concideren realizndas contablemente "

Forrafo 21

Pichas cifras pierdon su eignificndo cn época de fluctunciones
intensac o frecuentes de los precios, Cuando esto suoede, las unidades -
monetcrive de dicstintas épocas -nominalmento iguales- no con realmente -
hononencas por lo que, al acumularlas o aplicarlas con bane nominel, se

suman o restan centidades hoterogénens, dando agrogados y residuos cuya

significrcidn ea equivoca.

Pé&rrafo K]

Tota defiziencia de la informacidn puede conducir, por ello, -
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a decisiones desfavorahles y peligrosas pora l1as empreeas y para la eco~
nonfa nacional, {alcs como lao descapitaliéablén dé ias‘prOpias emprcea;

por el gravamen o reparto de utilidades fioticias, Aunque'exinte.un GoN=-
censo gencral cobre la nccecsidad de corregir teles defiocioncias cop la

finalidad de ovitar que los usuavios de la informacidn contable financig
Ta sean inducidos 2 error, no se ha logrado, a la fecha, un socuerdo sa~-
‘tiofactorio sobro el nétodo apropiado para ofectuaf ¥y presentar la co e
rreccién, en un conédxto de precios con fluctuaqioneu generales freouen-
tes o intenzas, Fxisten v;rios nétodos propuectos q@o tienen fuertos y -

s8élilas razones o cu favor y que, probablemonte, seen aplicables satis—-

factoriemente a difcrentes empresas y en diversas oircunstancias,

P&rrgfb 45 ¢

Focha de Vigonoia y Obligatoriedad.

Las normas para la preseniacidn do cifraq,actualizadas, tanto =
en los estados financieros hdsicos (cuendo sea aplioable)'como a través
de informacidn adicional, secrdn de obcervancia obligatoria para todas la
empresas (con cxcepcidn do las instituciones de crédito, de seguros y -
fianzas y las no lucrativas) a partir de los ejerciéios sociales que se
inicion él'lo. de Enero do 1980, Fste cominidn rccomiendz que las empree
sas exceptuadas coﬁsidercn la prescntacidn de la informacidn adicional ‘
‘en la modida en que les sea aplicable, teniendo en cuenta sus caracte =
rfsticas. Asf mitno, sc cxorta u todes las empreeas, particularncnte las
que tienen tf{tulos valores registrados en bolse, a que observen las nore

mas de écte bolotin con anterioridad a la feoha sofial ada,
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46-47-18-49 ¥ 50

Conziderendo que

1)

2)

3)

4)

vivinos una época de intensps ¥ conrtontes fluctunciones en
precios, que provesan importantes desvisoiones de las carag
terfaticas de la contabilidad { ver boletfn Ael ).

fe carece de conscnco cobre un método de correcoidn o actua
lizacidn,

Fe necesario que las téeniens propuentas sean emplianente -
difundidna, conprendides y evaluades, 7 que

En la actualided se considera nceptablc incorporar cn estae
dos bdsicos revalusciones de astivoe fijoo y algunas empre-
sas utilizon el método UEPS para la valuacidn de sus inven=
tarios, lo quoe equivale a una sstualizacidn del costo do =
ventas (aunque deforme en ¢l balanse la oifra-de inventa’ w=

rioe ),

esta Conisién concluye en la necesidag de

Actuzlizer aquelles cifras d¢ los estados financieros en que ==

lon efectos de la inflacidn sean mds nignificativos, Ecta actunlizecidn

debe presontarse como informecidn adicional a los estados finencieros bE

eicos,

Pérrafo 51 1

Excencién a la norma general

n aquelloc casos en que se haya incorporado a los esiados b—
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sicos actualizaciones de ectives fijos y sua deprecisoiones, deberd cone
tinuorse esta priotioca conforme a los lineamientos dol boletfn, Las em =
prenas que no lo hayen hecho, podrdn iﬁcorpofaf estas aotualizaciones de

eotivos fijon a los eatados bésicos.

Pérrafos  52-53-54-55 ¥ 56 1 ‘
Informacidn que debe actualizarse . '

Adn-cuando existen estudios, taht; en el pafs como en el ézxiég
Jero, que pretenden una reexpresidn mds completa'ddiia‘inférmaciJn finan
giera;'elgﬁrostito de este bvoletIn es definir thelibs ronglones en los
cuales la deformacién-de la informacién financiera ha sido de tal natura
leza que ya ﬁo’puedo posponerse su correcoidn, Pbr‘tdnto; la sotucliza =
eidén cdmffeﬁderéiios'eiguienteﬁjrubrosg'siempre‘que el inpacto inflacio-

nario sce eignificativo es ellos. s

s Inventarios y oosto de veﬁtasQ

b, Inmuedbles, maquinaria y equipo, asf ooﬁo su depreoiacidén -
acumulada y la del ejerciolo, '

0. TInversién do los accionistas (oapital contable) inoluyendo
la determinacidn de 1
1) Reserva para mantenimiento del oepital

2) Oanancios o pérdides acunuladas por posicidn monctaris,

3) Superfvit por retencién de activos no monetarios.

Pérrafos 57~50-59-60 y 61 1

Métodos aplicadbles para deternminar eifras octualizadas
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Cada enpresn podrd, preservanlo l1a inmaveiolidad y objetividad
de 1a informroidn finonedera, elevir entre lor ‘or nétoldos sisuientes, =

aquel que re adapte nejor a rus elrcuncténneins g

8. Y&t0ldo de pjuste por cundios en €l nivel goeneral de preeios
utilizando para cu aplicceidn ) Indice Necional de Frecios al Consini =

dor que publica ¢l Nanco de MNéxico.

b Método de actualizaoidn de costoc eopeefficoc, entendicnds
por costo acturl enpeoffico ) de reponicidn, a nenas que s
1. Tratfndose de inventrrios, el volor de rvordinueidn oeo =
infcrior, en cuyo saco sc utard &ute ( vor holotfn Ced
Inventarion, de la propia Comioidn ).
2 .Traténdooe de innuebles, naquinuria y equipo, sc tengn -
la intencidn .de no rcponerlos, Fn cuyo crco, e ovilines

rén o su valor estinndo de rcaIIZacidn si entdn fuern de

uso, Fi sc encuentran en operacidn, ce valuarin a corto

hictdrico,

PArrafos 62-62-64 y 65

Aplicceidn del método de ajusto por cambior en el nivel general de

precior 1

Para efectos del bolctfn, de este método se aplicurd una ver -

cidn simplificzde 3

a, Fxpresor las cifrae de inventarios, inmuebles, maquinnria y
equipo § y cu correcpondiente deprociacidn) capital cocial y utilidades

acunulades, en unidades de poder adquicitivo general a) cierre dol ejor-
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oioio. (Pn onﬂo de que Jon cfcoton prodnoidoc por uvn cv mhio on la pert -

t

dad del peso ro huhicre inoorporndo e Jos v/untar'on 0 "otivos figon,,

las oifru“ bnno pwva 10 votnn1iznoidn sor&n 100 corrccuonxiun+rn a log
ooutou oricinulct, en deetr, ontcr dcl ajunte por acve]uaoipn ).

. [l
3 .

[

L

b.‘ rxprcnur lan oifras dc cocto do vcntts cn t§;ninop de uni-

dadon de podor edqpi"itivo al momcnto de 1n vcntn. oy .

: -0
. p R s : [ N

.
M

6, FEyprosar lo cifre de donrccivcidu dol ojcrcicio on te ninos

do unid“dcn dc podor adquibitivo viccnte durqntc lon Pori&dos ¢n que so

PR BT )

.ofcotda lu dcnrcoiccidn (ronornlncnto cl noder adquxsihivo pronodio del,

I

oflo )o

VIR Lol Tl ,Y'!A.' ’ .:'!'1'»‘"!

d. founulnr (o dcducir, cegun eea 01 oauo) a lq auna, do los 2=

juntcu hntoriorca, loa ofcctos sirn:ficvtivos productdos por cunbios -

t

en la parid"d dol peco, ncdiauto el trnspauo del cargo & xon u1+ndoa ( o

a diver nn ouontﬂr de'notivo -invontarios N actrvos fijos- scoﬁn Jas -

circuuctanciha ) votivhdac por la diforenoiu ognbipriu. . .
(| . AR

0, Ia diforcnoia deriveda de los aauvtcs anECﬁiorcs, conatitui-

AT EPNRY "

& la ganancig d pégdida por poeioidt monetnr;a,_
\

PAzraros 66-G7-68m69mT0-T1-T2=T TA=T5=T6=17=18-19 4

PR |

Aplicacidn del nétodo de estualizacidn de contos ospocificos s
= AR Lot e : . . e,

v

Pora ofcctoc del boletin, este mélodo connistird en s 3

Lo EVprunar lan oif*as de inventarios e innuoblcs, maquinaria
vy eQuipo ( j 1n corrornondicnte dopreoincidn ecumuleda ) a cu costo e -

peoffico nctualizade 2l cicrre dol cjerciodo,
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b  Expresar Yar cifenn dol oanitnl cootal y utididaden noueml g
dan, en unidades de poder adquisitive generdd al cierre del cjeroioto,

6s Frpresur Jao oifrac do coste de ventan en tdrminos de lon
coaton actunlinndor de loo productos vendidon, al monewto de la venta,

4, Frpresrr 1a cifra do deprecineidn dol ejorcioto con baoe -
en lou costor nctunliszados de Yoo {mnuwedlen, mnqulnnrt@ ¥ equipo, preva
lecionten durante ol cjerctolo.

ee  Acurmlur (o deduciry seain el oo ) & 1a nuna de Yoo ajun
tee anterioren, oo clec ton cigﬁﬂf!cutivun»prodnc]doo por canbios on la
paridad del pero, mediante €l tranpaco del onro n rouui twlos ( o o W -
vercun cuentas de astivo -inﬁontaricn”y‘ndllvo fin;Ebadhulan oirounntan
cinc ) motivado por la diferoncia onnbinria,

f. Toterminar 1a munancia o pérdida por pontcidn monetnrin --
ocurridn durante e} perfodo, aplicando 61 pronedio do lon‘na!don noton
de activon y'pnnivbﬁ monoearion'(on mbnodn ﬁucionul"'y oxtiranjern) ﬁq;
tores derivadon dol Indice Nacional ;lo Preoion a.l. Contundidor,

2. Daterminar la difcrénela @brivadn do’lon ajunten anterio -
rec, que reproecentard ol puperivit poy, roecnétdn do activon no wonotn e=
rion

lao cifran actualizadan para inmucblen, maquinaria y equipe, -
perdn doterminndan por valuadores lndqpondtontnn. Cuando no dinﬁonun de
fndicos copeofficos por raman induntridlon, publiondon por el Nanco do =
México, 1a astunlizncidn podrd realizarla la propia Pmprese.

A) aplicar ol método de actualizucidn do contoo eopeofficon do-
rd tenoroe un claro oconcepto do que ol propdoito ddl avaldo es nctunli

zar oifras de lon entndos finmnoiernn. Fl octundio téonioco doho aatinfn -
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enry, por lo xﬁenoz, los siguvientes requieitos ¢
a, Eupreoar los volores asignados a los distintos bienes como
resultado de eu velor neto de rogosicidn, a menos que exinta la inten -
¢idn do no roponerlos (ver pdrrefo 61 ). o
b, Todos los blenes de la misme clace ¥ caraotcrfsficaﬁ conti-
nes deben traterse en forma conrruef\te, por lo due no debhen incorpora.rae

'

8l grupo de bienes objeto de le revaluucidn ] oxcluiroo de ﬁsto, con ol
propdeito dc alceanzor dctnrninadas c!.frw en loo e;tadoa i‘inanoieroe. -

ce ¥l edlculo téanico de la rcvaluacidn no debe produoir eoh
mente cifras globnleb, sino que d’ebe a.si(mar valoree espeotﬁcos a lon -
distintos bicnes en cxistcncia o & loe distintos grupos do bienes homogé
ncos,

d. Debe expresar le estinacidn téenica de la vida dtid proba-
ble remanente de los bioﬁe’g vy'_el ve;lor de desccho de los migmbs,‘.

lac empres:’m qQue opten por utilizer valucdores ihdependieg_

tes podrdn, en loe sjeroicion inmediatos siguientes a aquél cn que se =
heye hecho el aveldo , reajuster las cifras piovenientoo de épto utili =
zando los fndices especfficos de preoioc que correspondan a Su raua in=
dustrial, A falte de fndices eopecoificos, pedrd utilizerse ol Indice MNo=
cional de Precios ul Consumidor, siempre y cuando no hayan transcurride
néds de cinco efloo de la feche del avaldvo o el propio Indice Nacional de
Precios al Consumidor nc refleje ' un increnmento del 507% o més, en rela -

cién con la fecha dcl mismo avaldo. Cuando se de cualquiera de los dop =

eventos anteriores, decbherd practicarse un nuevo avalio,
Pérrafo 80 4

Enfasis en revelacién sufioiente
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Dada Ya triccendencla de da wctue)irmanidn de lus cifras contn =
bles y tn virtnd de Jon dintinton procadinienton Qde pucden segnivie pooe
ra ello, la Conirldn hnce énfemin cspecirl en aue ¢l requicite, inportey
te sienpre, de revelacidn culteiente, adouirre une inportancie nucho rPeoe
yor en entus clrcunntencias, Concecouentemente, en todos los ontos fe de-
ben revelar de nunera olera, conpletes y cuantiticoda, lég buoen utilizo.
dan para la cotunlizncidn do rubron de los Est&dos fiﬁdﬁcicgos act coino
lag eonscenenciar ¥ el efcoto fincal (prédcticenente nulégﬁﬁ la cotunli
daﬁ ) de dishan actunlizecidnes, pea quc ogtén incorporédas,a lon catn =

408 financicron bdnicos e se nuestren cono infornacidn edieional,
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31,3, METOIO DPE AJUSTE = POR  CAIBIOS X ¥, FIVEL GEERAL
DE PRFCIOS ( SISTINA DE INLICES LE PREGIOS ) .

3

Y

st . ,

Dicho nétodo facilita a los proi‘cnionalco de la 1nrormaoi6n con
table el cstudio ncoron do la reoxpreai&n do lon estadoz; éil;aracioroa, yn
que reune todoo los rcqulaiton de 3 Objetividwd, Oportunidad, Conparabi-
"14dad , ’Rovelnoidn ‘Ruficiente, FCONOHI!., eto, ] caractorfstioas uolo Teus
n:ldaa por €l ndtodo a6 Indices de Precios situacidn que a contixmac:ldn -

dmontrzu-cmos '

Crftfoas iaruaaaaas 61 ﬁisteaa de Indices do Prooice't '

.'|" BN )
w H

)'0 ES }IACIO!!AL - El Banoo de Hé\:ico, .».A. selocciomS 16 -

oiudadca dcl pa!a mediante una depurnda técnica de nucstreo estcdiatieo,‘

' R GeoLe

m nd!o cutmtitativo sino cunlitativo cetas oiudadea son B r'éxioo, Guadl
o 'gl DA RS VRN

lajara, ?'onterroy, r’orclin, Yexicali, ciude.d Judres, Mrida, Acapulco,‘-
Culinodn, ledn, Pucbla, fian Luic Fotosf, Taepachula, u'l‘oluca, Torredn y -
Veracruz § Quib;xés r}c‘:prvonen't.;m p‘tarlfcv:ofancr’xfe, en cua.n'to é.prﬁc;ié)é, a to= .
da 12 macién. Quience atzoan’ 1o Yacional del método entsin demostrando
su desconocimicnto del muestreo y, seguramente, Jdmﬁs;les ha sido procti

code una Biometrfa Nendtiecn pués, scoin eu oriterio demostrado, uwnas ' =

‘ouantas gotas sorfan inouficientes y sc requerirfa de toda su:sangre, -

O FS AL CONSUMYITOR Y POR 1O TAIMO 10 ABARCA: I0OS PRO=
‘BLYHAS. ESPRCIFICOS DE CADA TITUSTRIA .~ Ouicnes sefialan esto, igno=

ran aparentenente, doc aspectos importantes ¢

1.~ "Todas las cmpresas, ‘'sin importer su rame, giro, ubioncién
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ete, deqtinan -torde o tenprino, direota o indirectamente-~ cus esfuecrsos
a provesy de satisfastores o lz poblacid, por o que los 5,162 artfou-
loa 7 oervielor conslderndos pava el oflewlo del {ndice de precios, zon
€] resultado del esfuerze y de loc costos de empresas extreotivus, de w
transfornaoidn ¥ de serviclos, y en sus precios ce encuentra el valoy =

.

arrenndo de esa lehor.

2, Tl sistena de Indice dc'PrOQ;gn no intenta medir ol va -
ior espeuffico de los bicnés en ceneral.‘sino de la moneda qqc‘enfutilg-
sedn pare adquirirlos ¥y por o tanto, pnrnltcn una homo'eneldad on ol -
uso ¢e la unidad monetaria, pc*nxtiendo iguwlar el poder adauisitlvo de
€11a con el objetivo deo roaliznr la nés elemental de. lao operaciones -
arit"étioac como eo la sump; ya que para sunar peson de 1912 con pesog -
de 1979 se necosita ‘Yenndar su poder adquititlvo puen no haoorlo abf ~—
equivale a pumar peras con érboles, ya que con defindtivenente de dis s

tinta nnturaleza.

VYentajas Tndissutibles del Sistema do Indices de Precios

S0N OBJETIVOS .- La fuente adue los proporciona =lansd de !'éxie
00, SeAe= es igual pera todos, ademés de la calidad profesional y téeni~
ce con que se preporan, son ficiles de manejar, situncidn que en eccte —

capitulo veremos,

PETTEN LA COMPARAERILIDAD DE LAS CI¥RAS FUTRE DISTINTOS PERIO-
DOS Y DISPINTAS ENPRESAS .~ Wingdn otro nétodo de reexpresidn infla-

cionaria permite écto,

FACTLI'PAYN 1A LAPOR DE 10f AUDITORET QUE OPINEN SOBRE 10S ESTA -
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D03 FINAVCIFROS AJUSTATOS ,~ Por lo tento eliminan la subjetividad de
los avalios,

PIRMITEN IHPORNACION FRECUFNTE Y OPORTINA .~ Ya que se pueden -

realizdr no £dlo una ves al affo sino oada mes oi nsf oo desea,

ES EL UNICO NETOTO CONPLETO ,~ Cualquier otro método do a=
.juste roquiere, pora elgunos rubros la utilizhoidn de INDICES DE- PRE-
c108, -

ES EIL UIIICO IYE‘I\’JTIO QUL OUT’PIF TOTAII:DITE GOI! EL PRIIICIPIO DEL =
VAIJOR HISTORICO ORIGTHAL o= Este prinoipio publioadn en ol bolet!n —
A-l "Bsquema de la ;eorfa Bésioa. de la contabilidad I‘lne.noiera " ( p&-—
gino. 10 pdrra.fo 42 ) nos dice en su vl time pérrafo 4

" 51 ee ajustem las oifras por cdnbioa en el nivel general de =
preoios y Be ap]ican todos 105 conocptos succeptiblee de oor modificados
“"que intecran los Fstados “1nnncicros, ne considemré quo no ha habido vi
‘ 'olacidn de este principio; sin embargo, ista situao:Mn dobo quedar debi-’

danmente - aclarad1 en la 1ntorma.cidn que 5e produzca. "
I3 1

n Sistena de Indices de Pycoios es el inico que pernite el ajg
"ste a tddos los renglones del Cepital y- de las ouentns de renultedos co
mo son las ventao, costos, eto, por lo cuzl es el UNICO nétodo -aue Bi -

CUIiPLE oon el texto del prinoipio senalado.

b roR
k

creemos que con lo. comentado en los puntos anteriores el lector
estard ya convenoido de que -¢1 método id6neo para. su enpreaa ¢s el deno-

minado INDICH‘J DE PRE(‘IOS.
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forma de Preparasidn de loe Fstados Financieros a Valor Actual

Para iniciar €l proccdimiento de ajuste inflecionario eo necena
rio contar con la informasidn financiera ya depurade, con el objetivo de

evitar realizar un trabajo profesional eobre una infornacidn folsa,

Tradajo Provio a1l Ajuste 1

P8 nocenario recabar 1a sisulente infornooidn i

1.  Belance Qenoral a 1a feoha de elerre,

2, Fatado de Réﬁulfédﬁs ( Pérdi@és y.déhapéigpv)fpor_qlgpgpgg
do que se ajusta, o

e Importe de 1as compgas netas en el pOrtédo.

4. Ddiullc‘de oada‘uﬁékdo.las cuontns.de}:Aq§;7§VF§d§.T¢h31bié
mostrando. el afio de adquisicidn, ain.;mbqitér’piiﬁsfﬁn‘o -
no totalmente deprcciados, | “

« Dotalle de §adq ﬁnn de lae ocuentes del Active Iﬁtnngifie_-
Amortizable anotanodo para cada'prdsaoiéh‘el‘iﬁ6-§n que -
fué roalizade.

6, Detalle de las Deprecinciones y Amoitizaoioneu eounul adas
para cada uno de loe activos dotallados en los incison
75,

7. Importe de las Depreciaciones y Amortizaciones registradas
en el perfodo quo se ajustan para cada uno de los aotives
indioando 1la cuenta contra la que fueron oargadas en los -

oo tos,
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8, Separacidn del saldo do lan cuontas de Fagos }do]antados -
do las oantidades monectarias (- Anticipos a prqvoedores, in
torenes, antioipos do impuectos )y detallnndb'dc aquollas
pnrtidns que 66 rocuperan on cspecie, seryicios, proteccidn
o tiempo de uso ( Boguron, rentas, suscripoionee, eto, ) =
ol saldo pcndiente de aplicarac a rosultadoq senalando el
afio de eu pngo.oricinal .

) Dotnllo de lae Aportaoioneu al cauital So0ial anotado 8] =
aﬂo de ou exhibioidn. N
10, .Detallo de loa anoe en . que ne doterminaron las utilidadoc-

quo nirvieron como base para 1a crcaoidn de las distintaa

res evags de oapital, "

Todos loo datos antoriores ae‘looaliZah on:los libros de la emy
presa, papeles de trabajo pora las. declaracionos de’ 1mpueston ° audito -

rias, aotus de las auambloas de Yos- aocionistas, eto.ﬁ

Tébla de-Fédto#ea de Convorsién Ianagionaria_t

la clnwo ccntral del nétodo de Indices de Prooios, son pre&isa-
nente éatoa, pero ya prcpurados en una tabla especial de factores que =
permitan con una cola multiplicgcidn obtener la conversidn &el valor ori
ginal a la moncda circulnnte al cierre del pcrfodo que se ajusta.

Fota tobla fué caloulada tomando como buse de 1960 a 1967 el In
dice de Precios Implfcito del Produc to Intérno Bruto y de 1968 a la fe -
.cha ¢} Indice General del Indice Nacional de Preoios a1~c6nsumidorv( BA=

SES 1968 ¥ 1978 ) publicados por el Banco de l'éxice, S.A.
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Foima de Utilizar la Tabla

1a 4abla que se preacnta en la pdqina siguiente o encuentra -
estructurada en columnos y renglones, teniends €stos y aquellas como e
dentificacidn los affos 1960 a 1980, lez columnas de la tabla representan
los nfios de ORIC'  de lps distintos partidas a‘gjuptagﬁ( fecha ds com ;
pra, fecha de aportaciédn, ete, ) Ios;rongloneavno identifioan con el
afio de CIFRRE de los Eotadon Finﬁncicros fue ce van & reexpreaér ( for
ejemplo, 8 loq Fstados Finaﬁoieroc que van's reexprenarse gon dos de ;
1980 Yoo ractores a utllivar siempre serhn low: 6c] renglGn 1980 ) § una
vz oovocidos log a?on dc origen y el de los Estadon Finanoieroe 50 leo
en la tadla el Faotor que corrosponda a‘esos‘doe‘dutou ( eistena de
avordendes } el ougl“edré'multiplioadﬁ por el vaidr,qrigiﬁ&ly.obtenien-
dy de ésta nanera, su équivnlencia‘én ﬁonédﬁ ﬁe le fedhhuaé ciérfé‘déf-
128 Estaéﬁa.?;ugnoiaro:g

sdgerimon faniliorizarce con le lectura de la Tabla antes de =
{aleiar el ajuste de cifras, ( la tabla eo dtil sdiq‘para empresas cuyo
perfodo contzble sea ccrrgdbrcn dicienbre, en el o#no'de que el lecté:
requiera de la tebla correcpondicnte a otron meses puede adquirirla en
ta Pditorial de Ediciones Dicgndsticos Administrativos por-Computddo:a,

5:‘. ) [ ]




ARO

1660
1961
1962
1963
1964
1965
1966
1967
1963
1969
1970
1971
1972

1973

1974

1575

1976
1877
1978

1979 -

1580

1960

1.000
1.03%
1.065
1.098
1.160
1.187
1.23%
1.270
1.300
1.351
1.L12
1.475
1.557
1.753
2.169
2.495
2.890
3.733
L.380
5.176
6.537

1961

1.000
1.030
1,062
i.122
1.1k8
1.193
1.228
1.257
1.307
1.366
1.426
1.506
1.695
2.697
2.512
2.79%

3.609°

L.235

5.005
€.321

1962

1.000

1.031

1.689
1.13%
1.159
1.192
1.221
1.268
1.326
1.385
1.462
1.646
2.036
2.3k2
2.713
3.505

L.113
L .861
6.136.

1963

1.000
1.056
1,081
1.1k
1.157
1.18%
1.230
1.286
1.343

1.518
1.597 
1.975

2.2712
2.632
3.%00
3.990

k,Tlsii
5.955 "

1964

1.000
i.023
1.06k
1.095

1.121

1.165

1.217:

1.272

1.3&2:

1.511

2.150
2.490

3,216,

7:}3.771“‘
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TABLA DE FACTOREb DE CORVERSION INFLACIONARIA DE 10S VALORES MOSTRADOS

POR LOS_ESTADOS FINAHCIEROS 'CUYO PERIGDO_FINALICE EN DICIEMBRE.

1.869°

L.460"
5.633

-

1965 1966 1967 1968 1969 1970 1971 1972 1973 19Th 1975 1976 1977 1978 1979 2580 °
1.000
1.040- 1.000
1.070° 1.029 © 1.000."
1.095 1.053 1.023 '1.000
1.138 1.090 1.059 1.035 1.000
1.190 1.1k& 1.112 1.087: 1.050 1.000
1.242 1.206 1.172° 1.146. 1. 0o
1:311 1.267 1.231 -1.20 "i}QDpw“
1477 1.819 1.379. 1.3u€ 11.120 1:000
1.827 '1.755 1.706 - 1.387 1.238 1.000
2.102 2.019 1.962 : 7 1.505 1.424 .1.150 1.000
2434 2.338 2.272 " 1.847 1.6L9 1.332 1.158 1.000
3,14% 3.029 2.935 2.386 2.130 "1.721 1.k96 1.292 1.000
3. 690 3.555 3.Muk 1. 2.800 2;5quv2.oeoh 1.756 1.516 1.173 1.000
4,361 b.201 b 070" 5 °3.30972.955" 2.387 2.075 1.792 1.385 1.182 1.000
5.508" 5.366 5.140 0-b.179- 3.731° 3.015° 2.621 2.263 1.751 1.593 1.263 1.000
TLUSTRACION 3 - 1
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AREAS DE IMAYOR RELEVANCIA EN J10S ESTADOS  FINANCIEROS
i o

PARA su ATALISIS b INTERPRETACION

Huohaa presuntan pueden formulo.rso con respecto a la compo-ioidn
finanoiera de un.a empresa, 19. respuesta a d:lohas pre@.mtas puede . dotmi
narce mal;lzando la 1nformaoid’n que aparece en todos loa estadol fina.n-
sieros, Algunas de laa preguntae \!nioamento pueden oontestarse por medio

de unA mélyilsiu de las mentes y do las aplicaoiones del oapital noto do
traba:)o. Otr‘as respuestas requieren de infomaoidn con respeofo a lu —
norma.e de trabajo de 1a. gorenoia. 2 1 prop&sifo primordial, 81 no es quo
e1 \!ni.oo, del ané.lisis es el de deteminar la. uituenid’n ﬁnanoieru Y do
operacitsn en lo futum, i.ncluyendo 1a. efioiencia. de la administraown.

/I-:

m di.cho anansie debe tenerae prosente que siempre e::lato el -
kpeligro de perturbaciones econdmicua, las o\;.ales a.teotarén de manera ad;-
verss a.1 negnoio on 1o mturo Por lo tan 7, un analista deberis tcner -
& 5u disposioidn, no solanente los esta.doa finanoieroa por oierto m!moro
de anos, sino también otras 1nformacionen como son un conooimiento de la
nituacid’n aotv.a.l Yy per pectivae del negocio, las innovuoionen en loa PrO,
cesos téonioos, los oanbioe en los mercados, las tnrifagy lol mpueutol,
todo lo cual debo afectar al negocio ‘en forma favorable o advern..

3

4.1.1, ESTAD0O DE SITUACION FINANCIERA .

F1 analicta debe estar perfeotamente famniarizado con s

1) las doé formas mz!s Gomunnente usndas del bnlanca, le forma
. .
de cuenta ¥ la de reporto, Yy




m

2) la forma de 1la oituscién financiera,

Fn la forma de ocuenta, que aparece en lasm {lustracionen 4-1 J
4=2 , €] notivo esta coloondo a la izquiorda y ¢l panivo y ¢l oapital al
lado derecho,

Tsta distribucidn permite la fécil comparacidn del activo ciree
culante con el panivo oirculante y del activo fijo con el pasivo a lere-
© plazo y el capital,

Un balance detallado en forma de cuenta se muectira en la ilus «
tracidn 4-2 , Con el fin de ajustarse a las exigencires de .la.' izﬁpresﬁn,
1a forma de ouchta del balanc‘é ‘n{'ecuentémcn_tc ’sevdispc»nc do nanera qué -
el panivo y el éapito.l apaiezoan def)ajo dol activo,

Dicho balance noc muestra el valor del active de la. enpresa, ¥~
de loc derechos sobre ecte activo; éste eotivo entd ordcnac‘o de abajo. =
arriba por liquidés decrecientc;{?{ba dcoir, loo activos situudos énla -
parte supcriof de' la columna:aéx:ln convert;idos en ofcctivo nés pronto q!
los situados cn la parte inferior de la colwvmn. Fl gruno que enoabezn
el asctivo -ofcctlvocn ocaja, imcrcicnea te pore.lesde ei‘vo.,cuentae de =
clientes por cobrar, inventerics y gastos anticipados , quo se espera so
conviertan on efvo, antes de un cfio= se definen oomo aotivos corrier}tes.

los activos que aparecen en la parte inferior del estado-planta
¥ cquipo= no ce ocupera convertikloe on efectivo antes de uh 4aﬁo; & estos
ce los difine como eotivos fijos.

1 lado derccho del balance en 1la ilustracidn 4-2 , similormen-
te con la parte media de la {lustracidn del balonce en la figura 4=), =
esta dispuesto similarnente o Aquellos cobnoeptoa que figuran en la par~-

te superior de le columna Pesivo circulante doben ser pagados relativa-
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mente prontoj los situados mds abajo en la columna vencen en un future
nds distante,

los pgcivos oorrientes deben ser pagados antes de un afioj como
la enpresa nunca tiene que "liquidar" 8,los accionistas &om‘nes,vins acw
gipnes conunes y las.utilida&es retgnidas rebresontan oaﬁital Ypermanens
te ", | |

El balance en. tbrma de reporte, de. acuerdo ocon la 11ustracidh
4-3, 01 nctivo'aﬁarece primero Yy el pasivo ce deduce, dejando as{ un sal
do- quo ropresenta el capitel,

Al comperar las ilustracionec -2 y 4-3, debe observarée q'
el balance do 1& Ilustraoi6n 42 estd algo nés condenaado que el de la
Ilustracidn 4-3.

Este método de informar no es necesariamente caracterfstico de
ls fb?q; de cuonté'p de reporte, Simplemente se ﬁeoa'dbstacar_qn estos.
ballno§l ' |

1 Dos maneras de informar acerca de la véluaoidn ¥ de la depie

oiacidn acumulada, del agotamiento ¥y de las oucntns de com-— .
pensaoi&n de 1n amortizaoidn, y

2) La.po;fticg'de publioar los datoe contables gn‘fbrma resuni-

da o nfs detallads. |

la forma de reporte ce utiliza para fines de comparacidn de bae
lancea de un negooiopor varios afios.

la forma del balance de dituacidn financiera, segin la ilustra-
cidn 4-4, presenta en forma genoral el activo circulante seguido del pa-
sivo otrouldnto, mostrindose el importe neto del oapital de trabajo. |

Después figura, sumdndose, el activo no oiroulante, eeguido Tes




11)

tandosce dol pasivo. no ciroulante,

Se nuostra el inporte del notive neto,

Finalmente, aperecen las partidos de la participmi&n de log =
propietarica, cuyo importe es igual 2l del astivo neto.

Fl eetado parc fines especiales llamarfo la atenoidn hacia el -
gotive eirculente v..01 pasivo circulente, csto es, la liquidéz y la oapa
cddad de page de lau deudas oiroulantea, la utilidad neta, los cerges fi
Jos a favor. de los wreodores a corto plazm 01 u.ctivo ¥ el paoiva no
circulantes, el capital, y la tendencia de 1a utilidad neta pora los in-
versionistas = tenedores de bonoa Yy aoe:l.on:l.stae; el cap:ltal de trabajo,
activo de operaoidn, 1ngrenos y castos pa.ru tntormacidn ‘dé- la cerencis.

En canos. pa.rtioulares los estados para. fines cepcciales puedon
mostrar los valores valuados del ,aetivo ] lon vaJo res ectimados de liqui
dacidn,

Las varizciones en el método de presentacidén de los datos finan
oleros y de operacidén pueden ,justificarsé"}iasta tanto los' estados finane
oioros indiquen claremonte lo que tratan dé'presen.tar.

Es nccescrio evitar las malas interpretaciones de los hechos im
portantec y las omisiones de informacidén neceé@ria para eclarar la mate-

ria de que so¢ trate,




lotivo

Circulante
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Pasive: Circulante

Pesivo-a largo plazo { o fijo )

Inversiones a largo piazo

I———

Activo

Mjo

Capital Social

Superdvti poredo

Activo intangihle

Utilidades no dietribuider

Corgos diferidos

Utilidades ro dictritufdss aplic.

Otro Activo

Supergvit por valuacidn

Tlustracidn 4.1
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Ralonce- Gencral Consolidado # 0)
( rTi¥e  DE

ACTIVO

Aotivo Circulante 1

3 do Oatnbre de
Pisos )
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de C,V.
1970

PATTYO Y CAPITAY

Posivo Circulonte o

ija.....un................S 9,330 iPI‘OVQCdOI‘C‘B..................»5;19,9.]1

Inverciones tenporelos de -
CTeOtiV0secassesancncnnsoes 2,117
Cucntas de.cliontec por co-

binr, NCtO Zeveeesosesvasees 14,635

Imcntarion..l.ll..li.Q.Q.‘ 28"119

505

fotal del Activo Circ..s..355,106

G:C’.Btos anticipudom..u ceee

Inversioncs a larso plaso.. 3,551
Propicdad, planta y equipo,
neto Q‘;oooco-uu-onoa-on'coo 15,733

Patentes, NCt0secscscosssae 230

Total del Activoseeesesas 574,620

# TBalance en {forma de cuenta.

AGTGCQOTCB..-ooo‘cooocooaoooou 1)377

Tota) del parive oirculante.$21,2$8

‘

‘Pasivo a large plﬂm)oo.couo-. 2'355

L e ]

Total do) PosivOessssscesss 0523’643

Capital

Capita.l SOCialocoaooouooo-..ﬁl",lal
Utilidedes no distribufdas,, 36,796
]

'[bt\'ll dGI Ct\pifal.. cecs s 0550’977

Total del Pasivo y Capital 374,620

mEZItr2®

% Se dedu-con 3 439,000 de cuentar por cobror considoradas incobrables

Depreoiacidn coumudlcada deducide,

$ 4,124,000,

Iustroocidn 4-2
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IA COIZRCTAL , £,A, de C,V,
Balance Coneral Concolidade ## 21 31 de Dicienbre de 1970
( MIIES TR PESCS )
Aotivo (Giroculantoe .
whoo o 4
cajal.....l.l...!l....lll..‘...!....QQI' s 24,7-’10
Cuentas por CObTEa e 0 a0 oo u~:.o seertrecstvans 3146,502
Menoss Cuentas inéébraﬁléﬁ'efﬁfmﬁdaé;-
FURES I ; ’ ‘ 3
devolusiones y desouentorfeeeees 5,324 141,178
. R G T A
I.mentarios..OO...‘.’.._....’0.....0..?'.... 181’331
P‘ma AntiCipﬂllo‘do;;pc.-ooc‘- .'."".".'.“.... 2,311
Total de) ACti.VO Circulm\tcu-.....on . 334—9,363
o < S ch v s s has b .
Invqgsiones a Larro Plazo @
Inversiones y cuentns poT CohrBlecescess 5 13,104
"+ Valor de rescate de Sejuroc de Vida,.ees ' v i,lbé
‘Total de lac Inversiones a LiPessiei.s : 14,213
Aotivo TFijo
Maquinaria, Fnceres, Tquipo y Fdificios, 3431,629
Menos: Depreciacidn foun, ¥ Arort..... 189,641 $241,988
Terreno......o..q...........'_-.........‘o. 6,415
%tal d.cl Acti.vo F‘ijOQQuooooco-oc.oot 248’403
C&I‘Q,OB Difcridonnoocolooc.oonooocc-bclon.i. 2’241
TOTAL  DEL  ACTIVOu.oeesrsoasvsnncs $614,220
[ 3-%¥-1-3-1-1-} 3

Tustracidn 4-3




( cournuacron )

Pasivn  Cirewlunte 3
Cuentes por pagoer conereianles y dbanca =,
TiABesessevsarcovcocsscocsosoncansoseess
Obligaciones a lorge Plazo de Yencimiene
to.Cerctmo.......a-.-.............'......
Diversas ouentns POT PoSiTeecscescsssee
Impucstocsobre 1la Renta por Pagar Fotie

madQSoooooooooooooooooo;oooooooooooooto

Total del Pocivo CirculantCecesecess

Pacivo 2 1argo PlaZ0seeeesrcscscsvoesscsscss

NTAL Dm PASIVO..OOOOOIOOCOOOOO

Cepital representodo por

Acciones preferentcSecesceroacescavecses
Acciones COMUNeB.sseesescrsesossascscnse
Capital en exccso del valor nomincl..s.e

Utilidades no distribitfdaSeecscese evwosne

mTAL DEL cAPITAI‘............I...

TOTAYL DEL PASIVO Y DEL CAPITALesesses

# ©Palanoce en forma de rcporte,

3 1,198

6,714
25,411

25,913

- e guar o

$ 31,155

13,675
141,923
181,098

Iluctracidn

PR Y

3 88,236

$246, 369

367,351

5614,220

L 2od-1- 13-4 ]

4=3




1A COMERCIAYL ) S.,A¢ d0 C,V,

Sitnacién PFinanciera al 31 de Diciemdre
( »II1¥s DE P 08

Activo Circulante 3
Expueato en valoree realizabless
Efectivo y valores realizableBisssscsesssecessrnse
Cuentas . por cobrar de clientes y otroBecsescvcsses

Expuesto ‘21 costo usando principslmente el nétodo.
"f1timo en entrer, primero en salir "

Iment‘uioa..‘................;.........‘g.ao.....‘-o

Nenos s+ Paeivo Circulante s
Por pager & los proveedores de material y otros...
Im'puea'to fedoral sobre la rentlccsccssscecsccessce

Activo neto oiroulant®cecsccsesccosscceconcecsscanes
Deseuentos sobre bonos y gastos,impuestos, aeguron-ool
tos’ usignablos a operaciones mturw.................
Editioios,maquinaru b4 equipo -el saldo d(l costo ori
ginal es uigmblo a operaoicnu futuras..oceecscsons
.'!err’énp -a.;‘ costo oi'iginal...‘........................
Imersionel“a 18770 D1AZOcoecoesscostecassasassassses

Venos
Obngaoiones del 2 a 10 afios, oon vto, 1973-86,..

Obligaciones del 4, 5% con vto. en 1973=85.0cc0 0000
Activo Tat0eossscncensnscscnssscenssnavsosssccccere

Fuente del Activo Yeto ( Propiedad )
Acoiones pref, dol 4% acum,,200,000 val,.nom,$100..
Acoiones comunes, 9,256,000 acciones val.nome310..
Capital en exceeo del wvalor nominal.iecesesesssceose
Utilidsd sapleada en el negocioseesesesscssvecoces

Miente Total del Activo bi{:] - T Y

118
de 1970
$ 47,981
44,132
$ 92,)1)
176,518
3268,611
$ 66,131
24,109
90,846
31711,78%
1,720
211,92)
8,191
10,148
3409, 767
3 36,000

66,000 102,000

301181

$ 20,000
92,560
33,414

3RLI&

Tlustraoién 44
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461,24 ESTADO DR  RESULTAIOS ,

lon estados de pérdidan y genencios presentades en dos informes
ocnualec de lan sociodndes corecen de uniformidad en ¢l contenido y en ou
presentacidn, Fn general, non demaciado condensadae,

‘uchas cociecdndes nndnimng han adoptodo el ectado de pérdidaes y
ganancias simplifieado, de una sola etnpa, en tanto que otras todavia pu
blican ol estado de pérdides y pannnciec ordinario del tipo de etapas -
nil tiples, semin Be mucctra en la figura de la iluctrnpiJn 4=5 .

El ectado de pérdidas y gananciag de una cols etepe, mostrado -
en las {lustracionos 4-6 ¥y 41, tirne dos secczonec; une ceccidén pa-
ra loc ingreson -vontes, diverros y ganancias extroordinariasy y la otra
eeceidn para las deducoiones~ todos los costos, géston de operacidn, =
otros aac'.tos ¥y pérdidas extreordinarias, Feto ec, cn cada gnipo -.estdn 1;:_
cluidasn -ein-clnﬁifionqi6n ulteriorf las pertidas de Qperacidn, las‘de'
no operacidn, otras partidas y las extroordinerias,

Tn éstn forma de entndo no existen determinnciones internedias
dc lag "utilidades", Sin cmbargo, =i se proveen dctalles'adoouados, -
porticularnente por loc que ce refiere a lao partidas extraordin;rian,-
el enalista podrfa doterninar w1 menoe la utilidad ncta del aflo antes y
dcnpués de lon impucstos fedcrales sobre la renta y antes y despuéséo -
lac partidas extraordinerias por el perfodo contable como una indica ==
cidn del poder de pganoncia,

fe observerd que la 11untrg916n 4=6 roprecenta un estado de -

pérdidac y gananocics einplificade y también de una sola etapa, ¥y lna'pag

tidas se prenontan de ncuerdo con la naturaleza del costo y del gasto —-

'
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=18 base nds ucusl de presentacidn, Fn la ilustracidn 4-7 se nuestren e
a)gunos’ costos y gastos sedn su naturaleza y otros de acuerdo con SuUS =
funciones, '
1la ventaja nda eignificativa del estedo de una sola etzpa, la
do‘h sencilléz , favorece al leotor que no posee un congcimie;nto téeni-
co de la contabiudn'd y'qui tiene dificultad en comprender la multi.tud
de lubtttulos diferentca ¥ oubtoteles que apareocn en un esto.db de pére-
dides y gancnodies de etapes mﬂtiples ( vease la ilustrasidn 45 Y

-Adenés, loo defensdres de la forna de una etapa sostionen que =
no se renliza ning\ma utnidad huta. quo todon loa gastos han nido dedup
o!doa, Y por oonsiguiento ) €8 nés realista que las diveroas etapas, ol
ocufl oontione subenoa.bczadoa con la palabra "utilidad",

B tipo de etapun m\ntiples de estado de pérd.idas ¥ ganancias,
lontrado en 13 :I.luntraniGn 4=5 4 ¢s nﬁs vo.uoso para fines nnaliticos, -
especialmente ailnq ha provisto de manera adecuada dek informacién dete—
1lada, | '

Este tipo de estado es m@g' claro y mds informativo, puesto que
8¢ nuestra ol margen del preoto de venfs sobro el costo de la meroancfa-
vendida, el margen bruto que se consume por loo gastos de venta, T 1l -
poreidn del nargen bruto que queda para los gaston generales y de adni -
nistracidn, y oomo utilida de 1;5 operaciones,

Muchos contadores profesionales y annlistas prefieren esta dlti
na forma de los informes a los acoionirtas porque los estados condensa ~
doe osoonden la informacién que es ncoesaria,

F1 tipo -de etapas miltiples de estado de pérdidas y gemanoias

enocasiones es criticado. adversanente porque parece implicar qye los gas
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tos y coctos estdn cubliertos 'y, por lo tanto, hen cido deducidos de \as
ingrenes en un orden establecido, Fosto en, sc infiere que todos los
gresos son aplicndos primero al costo de la mercancfa vendida y el saldo
el margen bruto! 80 2plioca entonces para cubrir loo ganstos de las opera=
ciones, Fn renlidad, todoc loe.costos deben cer oubiertos si es que ha =
de recul tar una utilidead,

Cada dolar de .ingresos representa

1) un rcembolso &l negocio de los costos 'y gastoslincurridos,y

2) una utilidad,
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IA - COMFRCIAL , S.,A, de  O,V.

Eotado de Pérdidas Y Qanancias ¢
Por el Afio Terminado el 31 de Diclembre de 1970

Yentes Frutas 0000000 00000000000 0000000000 00000080000

Menoes Devoluciones y bonificaciones s/ventes ...

Descuenton. sobre ventos seescesssvessscocss |

Ventas Metas yesvneesesesvsososecccsrcssssscsvesccens

Conto. do 1o Vendidos
Inventario de mercanofus terminadas, mero 1 seese
Costo de mercenofas fabricadus (Ano:0 1) eesesecse
‘Inventario de noi'canofc;s terminades, Dice 31 seees
Util4dad Bruts seesecesseesecscncosasscnsssnsssessene

Oaston de operaoidm
Oastos de venta + Sressccvsessescrscrcesessoscrcne
Gastoa generales y de administracidn * eeesssesnee
’Ibte.l de ga.stos de operaciﬁn vesseresseresesene

Utilidad de ope:lﬂci6n_ PIEN000000000 0000000 0000000000

Otnpn prod\xotga .* 1990000000000 00000090000000000000000

-otma gastoa " ocooooooooooooo-oooo.ooo.ooooooo.oooooo
Utnidad dol aﬂo nn tes ﬂe loe 1mpuenton f deralen soe
51‘0 1& renta ooooooaooooooooooooooooooooooooooooaoooo

InpueﬂtOB "ederales BOb"'e la renta sevesceccecccecsce

Utiildad neta del affo despuée de los “inpuestos fodew -

r‘lQ' sobre 13 roenta ocooooooooooooooooooooooo-ooocoo
Oanancia Oxtranrtlinaria P esevescccsnscrencrcvesstnene

P‘rdida ertraordinn.ria + sececcocsscesssscsccvrsvssce
mnmaa mta y partidas e'ztraordlnnriu sossesscerns

$303,570
$ 2,400
- $298,410

$ 22,400

210,258

$232,655
20,000 _212,655
385,755

3 41,900

22,200
'$ 21,655
2200
$ 25,855
2,200

$ 2:307_55
11,400

$ 12,355
10,000
22,35%%

1,100
¢ 2,255

g IEote éetat’d es un cstedo de pérdidao y rancnciae que incluye todo,
puesto que se muectran las gonancias y pérdidas exirasordinariss, -

adends de Ioa datos normales de los resuliados de

operacidn,

+ los deta]len de entaa partidas, si fuesen innortsntec en cuento a
la oantidod, ce darfan en el ouerpo cel estado o en una céduls ade

Junta.

Tlustracién 4~$




LA COYERCIAY. , S.A, de C.V,

Recirtro Finpdificnds de Jan Operasiones por ol Affo de 1 9 7 0

( e e Proes )
Inrraracy

Yentas de oervodurns, ferreterfa ¥ equiiro para e) nanejo de
naterinlen 0000000000 000000 IecIOaR It PIIrNIioeessnsssetssenoed
fonirtonecn, resallan y otron dnerernr diverco® svyeecersssee

In rcion totalen P00 0000000000000 ¢estratcsccesssnitongioceer

Conton y rantont
Materialen, cuninictron, propaganda § rerviclos conprador a
o tros: L R RN R YRRy
nodfubib rqnu)tuntb del uno o Yo noqvinaria, herranientas
Vi 0d1f1010n o‘oonnoo.uoiottooooooooo;oocooo-ncooooacocoooooo
Tnpucator Jocnles, entainlen, federeles y e robiernor ex-
tronjeross
fohre la rcntn o-ooooooptouoo-ocooooai-;;ooo-onoooooooooo
Fohre bicnet rafCer seeseerrsssecereserscrisssssoeseccnes
Tntards cobre e) dinoro ohWtenido en préetnmo para ayudar al
finannlnminnbo dcl noroclo D T T I T T I
Primn n enplendon, o dinero utilinado en £u bineficlo s
Pirmro trabajoln, £ueldor ¥ £R)ATION sieeessrsrrvsssisces
Pennn no trabajnde, ineduyendn Jae vaopsiones pacndas, dfas
de fiesta paredes, poro nor liscencia militar y beneflciqs de
TOLITO ceveesrreecroerresrsneresssrennsicesvortsrcrraionseree
Giros hepnelficins a loo enplesdo, teler como las primas de =
co-mtoﬂda vida colectivo y de ancidentes, ﬁonpitalizaoi&n, -
enfrrnedad, bennficios médicos y de cirugrn, beneficion fedo
rafdn do vejom, seruro & conpensncidn a los trabajodores =
po> Jdesenpleo ....................;,...;....;...............
fostos y pantosn totales -0000300oooooooooo;ooocoaoﬁo{oooc

"tilidad neta por ¢} aro 0000000000000 0000 0000000000000 000

“$ilidad asirnada a los accionistasi

Tirridendo de '1.50 por acaién a los anolonistan por el uso -
del enuino y do) capital de trabajo que se ohtiencn por me=
2o e mu inveraidn en mientro ne~ocio a través de la posce

rifn de acciores de cﬂpitﬂl 90000 sessnesevessrrsvPRsEseRRe

12)

145,918

—e 123
314,713

377,91

2,574

1,605

444175

2,810

2,1

3139,741
3 6,966

—41372

Tlustracidn 4-6
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( cortniuAcIoy )

Utilided re?nveytigla en nuentro nepocios

Inporte retenido en nucntro negocio para proteser futuras nd
minas y boncficios. futuros a los empleadoc, y para:proveer =
fondos de- tradejo, investigaciédn y- desarrolle de productos,

nuevo quipo que s8¢ nccoelﬂ;é Y otros medios de trabajo seeese 3 2,391

Tlustrecidén 4-5
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1A COMIRCIAL , S,A, de G.V,

Fotado de Utilidades ror el Ao 1970
( rIrrs or prses )

Incregost

Tentos netos S0P 0 000000000 I000ININIOIINNIINIOIRIROIOIIOITLS 3349'859

Dividendos recibidos de cuhsidiarine establesides en el ox-

tranjero €000 0000 0000000000000 000 00000000000 INIIIIRIOOICIYIINITS 134
Otros ingrecoe #00000000000000000000000000000000000000 00000 29

Total de 11’1{;’!'3505 008010000000 000000000000c0anro0ssoseses 3250,?84

Coston y gustont

Cocto do lac ncreconcfan vendidas y otroe costos de opers-
cidn, excluyendo les pertidas que se enumeran a continuo~

cidn '0.0.00'.l‘...".’.'l.»......0‘00..00'.....0....'..b.y."l "‘171’024

Oestos de ventn, gonerales y de adninir4recidn ceeseesseoee 49,927
Deprecincidn y anortdzacidn ciseeesesssescsnrsessesssoscsss 9641
(051008 Q€ LNLCTCOCE sevssorosssssosssssssssscrsscssossssess 651
Corroe AiVOTTOL seeesessessovosossossoncessssssessscensescne 33
Inpuento frderal cohre la rente, eSiinndd sesseesssssccense 14,400

" Motal de‘CO'ﬁtOS J rActOn seessvrsecoscssassssctcencrnens ‘236'676

P > e

Utilidades notes Ael a0 seeseesiocesssosescssccsscescccessoss - 13,608

BROSIISIIEN

Iuntrasidn  4<7
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[]
?

4¢1.3. ESTADO DE ORI Y APLICACION DE  RECURSOS ,

Fl estado de origen y aplicacidn de recursos es similar a los -
estados llamados comurmente " Estado de Cambi;s oen el Capital Neto de =~
Trabajo"u; ¥ Estodo de los Tondos" , "Estado de Aplicacién de los Fondos"
"Estados de Cambios Financieros" y "Estado del Activo YNeto Circulante',

* Fl estado también ha sido conocido por "Estado de Dénde Vino ¥y a Dénde -
i*'Fué ‘",  La terminologfs y las formas difieren, pero la finalided es la =
misﬁa.

fa forma en que las companias obtionen Tondos para adqulrir 2Cw

tivos influye considerablemente en la capaomdad de lucro. Pronto veremos

que ‘tanbién influye en la posicidn flnanciera, o sez la capacidad pera =
absorber pérdidas ‘sin caer en la insolvencia Ios usos que hace una con-
paiifa de sus fondos (es decir, los tipos de nctivos que adquicre ) tem-
'“BiBﬁ‘ihfluyéﬁ'6onéiderab1ehente en su capucidéd de luero Yy en su posiciéﬁ
financiera; 3or consiguiente, el analisisbde las fuenteé ¥ de la forma -

' .de atilizar los fondos ea un ingrediente jmportante del an&licis de los

estédos financieros , -

‘Para el lego en la materia, los fondose y el dinero son sind=
nimosj lo cual se debe a que los fondos son los medios pera adguirir ad-
tivos y para pager deudas ; y es evidente que el dinero es sumamente -

© dtil para tales fines « Sin embargo, demos :un paso adelante y averigle-
_ mos cudles son laz fuenteo de los fondos de una. empreca y a qué se desti
nan . Fs'evidente que loc acreedores ¥ los accionistoe son fuentes de lo

fordos de toda empresa y que los diversos activos, inclusive el dinero ~

en el banco, son resultado del uso que se da a los fondos,
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Por consipuiente, el dbalance general en una feoha deterninada - |
es un estado en que se menifiestan las fuentes de fos recurzos netos de
1a empresa y loo usos de los fondos hasta ;asa .fecha $ ¥ e} primer tipo
de anflieis de los fuentes y de los usos de los fondos, por decirlo asf,
o8 ol estudio de 1la estructuracidn de los activos y de loc pasivos de =
la enpresa anf como de los conmponentes del cempital contadble,

Fl estado de lor camblos en el capital neto de trabajo propor—
aciona una imagen del manejo del canital circulante por parte do la adnie
nistracién, Fe , por lo tanto, una ventzanz a travésc de lz cual el ana -
licta nuede exeminar estrechamente ur‘\a‘jf’é.se de 1la planeacidn de la geren
cia y sun deoiciones ., F1 estado contesta a varias preguntas que no pue
den contestar los éstaﬁos financieros ordinarios, ‘oqm;‘ las que aparecen
en la lista de.abajo, que puedon presentar la Uerenéia,. los acoioni‘étaa,
los acreedorcs, loc provecdores y otros ¢

1. § Qué es lo que ha ocasionado el canbio en ln.posic"id’h-d.el

capital de trabajo ? - o

2. 4 Cuénto capital do trabejo fué proporeionads por las opers

cionecs normales y qué se hizo de 61 ?

3. ¢ Cufl fué el inporte de los fondos derivados de 1:: venfa. -
de acciones de capital o de los préstanes a larso plazo y =
qué uso se hizo de dichos fondos ?

4. ¢ Vendié la conmpafifa almin activo no circulante, y, en ece
cano , cufnto fue pl producto ?

5o ¢ Qué propiedad adicional (ectivo no oirculante) fué adqui-
ride por medio del capitel de trabajo ?

6. ¢ Fn qué forma se invirtieron los recurcos derivados de - |
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las operaciones ?
. ¥1 ectado de los cambios en el capital de'trabajo puede precen=
toerse de oo partes |

1. enflicic de los cambios en las partidas de)] capital neto
de trabajo y su total -mostrando el aumento o dismimicidn en ca
da partida del activo circulante y pasivo circuiénte, al igual
que el cambio en el importe del capital neto de trabajo duranp;
te un perfodo dado, ¥y
2., andlisic de las fuentes o Tazonos pera el cambio en total

del capital neto de trabajo ~mostrando las causes.de los can —

bior en el capital neto de trabajo por medio de la lista de las

fucntes especi{fioas. de les cuﬁleé se ha odbtenido el Eﬁpital‘qg

to de trabajo ¥y los distintor Utos que se han‘hécho'del oapi =
tal neto de trahajo.

Lo naturzleza del estado puede exprescrse en forma de esquena -
tal omo aparecc en le ilustracién 4-8 (el paralelogramo repfesenta un
halance gcnerpl). Lan operéciones que no cruzen la linéa puhteada'(talés
cono el efectivo obtenido de un banco' a corto plaze, mencs de un Eﬁo) -
no afcctan el importe del capital neto de trabajo; sin embargo; altera -
rén 1 componicidn del capital de trabajo, tal como aparece en la cédula
cnexao,

las operzoiones que cruszan la linea punfeada y aument&n el capi
tz2l neto de trobajo (liquidacidn del activo no circulante, productos de
bonoc o acciones de capital y las utilidades) son fuahtés de cgpital de
trabajo . las operaclones que cruzan la linea punteada y disminuycn el

canital neto de trabajo (gastos de la fébrics, dividendos y pagos sobre




Ytonos) son aplicaciones o usos del capital de trabajo,

Algunas operaciones eatdin esteramente por debajo de la linea —
punteada (dividendos de acciones ¥ la emisidn de accionec de canital o =
bonos para la adquisfoidn de. acitvo no circulagte) Yy no afectan el impor
te del capital, neto de trabajo,.

. Aunque técnicamente dichas transcociones no siempre involucran
cambios en el capital neto de trabajo, algunos oontadores han adoptado
la prédctioa de la desoripecidn de ellas en notar narginnles al estado de
los cambios eh el oapital neto de trabajo debido a su importancia en law
evaluacidén de los canmbios en el balance general,

- El estado de cambios cn el oapital neto de trabajo, tal como a-
perece en la i;usﬁ:;oidn‘ 4=9 , tiene dos secciones,

Ep’l&uffiﬁéfnﬁsécbi6n se muestras

1. una-iigta del -aotivo oirculante y del pasivo circulante, —
;tanto al- prinotpio como al fin del. per!odo contable ,

\““'Zm ol aumento neto o dieminucién neta en cada una de estas —
parudes ,y

o 3, el aumento en ol capital neto de trabajo .

la segunda secoidn del estado en la ilugtwacidn 4-9 nuestra =
el inporte individual de’lna fucntes y aplicaciones del onpital_neto de
trabaje. Puesto que las fuentes del oapital neto de trabajo ext;edieron
a las aplicacioncs , el .capital neto de trabajo cumentd durante el per{-
Qdo. El, importe de énte aumento es idéntico al cambio en las partidas
del oapital neto de trabajo mostradas en la primera seccidn del estado,

85 ente primera secoidn del estado muentra una dicninucidn del

ocapital neto de trabajo, lac aplicaciones han excedido a lac fuentes del
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capitel neto de trabajoy cn este ocnco, ) capital da trebajo se considera
¥ algunas vecea o inoluye cn el estado como una fuente o Inversanente,

una surento en 91 cepital neto de trabajo indica que las fixenten hen  ww

excadido 1a aplicacidn del capital neto de trodajo.

Ooacionalnente, las sociededes andnimazs inoluyen en sus informe
anual un estado de los ocnbios en el capital neto deitrabajo. Fatas fore
nac varfan considerablemznte on ¢l tftulo y los encabezedos, como se dew
nuestra en lao iluctrecioncs 4«9 § 4=10 .4-11.

: los estrdos presentan en forma muy breve, un resumen de los ace
tividades financieras del negocio y ponen de rclieve ias causas dé 106 =
canbios en .,e_l c;ﬁitg\l noto de trabsjo.

Una cgmpazfﬁcidn de Ié.éoausas de los cembios en el eapital neto
de tredbajo ‘ep.trg' les co;}xpaﬁfaa AyB, C yDaeso presentan en 1a llustga
oidn 4-11,

8e observard Qque 1 .

1, las actividades de las opere iones ropresentan la fuente =
principal del é&pital nefo de trnbh,jo de las compafifas A , BY € ) niene
tres que fué menor en importancia la canﬁidhd para D,

2. Cada compaiifa, excepto C, obtuve capital neto de trabejo =
por nedio de la ventn de aceiones de ozpitnl; la comparifa D aloanzd 1la
cantided nds elevada por €ctec medio,

3, T1, inmporte méo grande de oapitel ncto de trabaje fué utili
g2do por cada conpefifa prra la compra de planté., equipo y texreno,

4. El1 importe siguiente mds ocuventioso de ocapital neto de traba

bajo fuéd usado pura el pago de dividendes, excepto en la compaliifs € wwe

-el paso cel pesivo a largo plazo reprecentd un sezundo lugar pars D
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5« F1 finanoiamiento interno en conjunto con un importe relati
vanente pequefio de ventas de acoiones do oepital ha si{do utilizado por =
las conpaiifes A , B y O en la obtencidn de oapital nete de trabajo pa=
ra las diastintas aplicaciones,

6. la compafifa D se financid 'exteriogmentc poy nedio de las
ventas de acociones dc capital y emitiepdo un doounonte hipotecaric la
compafifa también vendid inverviones a !.a.rgo plazo,

T. loo dividendos de la compefifa D excedieron }a utilidad -
antes de lac deduccionen por deprcciaoidr'\. } por lo tanto, agoedieron la
utilim neta ,

8, Todan las compafifas oop-emepo_i«fn de C, chngarAn BU OQ~
pital neto de trabajo -el estado no indica oome fué invertido cste inore
mento en el activo oirculante, o £i es que el pasivo circualnte fué re-

duoido ¢ no,




+

¥
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ACTIVO

CIRCULANTE

PASIVO

CIRCULAYNTE

P wt @ W =B P OB S P B e w8 o5 o

PASIVO No

posr 49 OB o 4 S @ WS P O > & @ o

ACTIVO NO

i
i

)

"eTRCUANTE

CIRCULANTE

CAPITAL

S0CIAL 4

SUPERAYVIT

Tlustracién 4-8

132
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1A CONIRCIAL , S,A, de C.V,
Fotedo de Comblos en el Capital Veto de Trabajo
Por ol aflo  terminado el 31 de diciembrs 1970
Dloiembre 31 cap. de . trad
1969 1970 iﬁ?é"m..um.
Partidas dol capitnl de tradbajo-Cambios *
Aotive oirculante -
Caja..‘..'...'...............uuun,_.. 321.716 15.118 $ 6.598
Valores negoeiables..u.......--.... 9,127 14.581 3 5.454
o Cuentas por CObYAlsscesveviccanssons 13,416 17.522 4’106
Imentaxif°'noooouoooao'ooooooooooooo. 21,575 32.985 11,410
Otro activo °ir°ulante-ocooncooooooo 2.126 1,137 989
Total del active circulante.... 367,960 381.343 $20,97013 1,587
Pasivo circulente i |
Cuentae pOl‘ pagar.........-......... S 8.710 310,434 $ 1’724
moumentca por paga!'................ 3,000 2.000 i 1.000 ‘
'
Otro’ paaivo oirculante...........u. 3’215 3'009 206 ‘,
Total del posive circulante.... 314,925| $15,443] $ 1,206|8:1;724
Capital neto de trabajo.........-oooo. :’;;&QQE 2192‘299 322.176 3 9.311
Aunento en el capital noto de trabdajoe 12,8654
322,116| 322,116
Canital neto de trabajo-Fuentes y eplicaciones
Fuentes qif aunentan el capital neto de trabajo s
Venta de accioncs de capital a suvalor & 1a pareesssss $ 2,000

. Obtenido de las opereciones normales (utilidad neta,—-
$ 14.652 ’ nés depreciacidn, 5 1.413)0.0.00...--...... 16.06”

Total de las fuentes que eumcntan el capital neto de ¢ 818,065
Aplicacidn del oapitel neto de trabajo que lo disminuyes

Pago de dividendoBaesseescsvrrresascocscssarsoseroccnas 52200
Aunento del capitel ncto de trabaj0eesscsssssrvesvsssese 312,865

Ilustrocidén 4-9
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LA COMINCIAL ’ S. A, de G.Vo

Canmbios en el Capital Neto de Trabajo
Por el aflo 1970

Capital dc'trabajo 2l 1 de CNETO0evevscocsccrveerrocssnnase 3 706.704,104

aunentos 4
Util(i'dad nefg -por el aﬁo..;oooo'ooooooooooco‘oooooooohc'o' 74,772.541

Deagaste de los ﬁlehcs‘(depreoiaciﬁn v mnortizacidn) ... 47,729,156

Vento de nociones comunes & 108 enplendoMesessesossoesss 13,063,337
‘ :

T¢;al de loa‘aquntau........,o.-...........,..i..... $ ;35,565.034

Dismiruciones
Compra dd,toirenos,edificios Y maquinaridcecsccscesccees 254,998!481
Divi@eudoa’aébre acéiones pfoferentes Y COMUNCBececsecece (35,792,829
Vslof ala pér de 143 aceciones preéerentea compradas 7 =
bcti%adaa...,...............;,......................;... 1,920,000

Préctano a la Corporacidn Comercial (una subsidiaria no

cons&lidnda totalmcnte poseida)oooqooooloooooooo'oo.oooo '11'100'000

OtrOé...........I'OC.".0...0.'..........‘....OIC..'...'.I 1] 8’726’881

Tbtal de 1&8 disminuOionGS..oo.o’oo-o.n'ooo.-ooo.ot.. 3 112’548,191

Cgpital;de}?rabnjo al 31 de diciembre}......-............. 3 729,720[947

Ilustraoidn 110
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Comparacidn de loc Cambios en el Cepital letn de "Prabajo ( Causes ).

Partidas

fuonte del oa-

pital n, de 4

Operaciones,,
Venta de aceig
nes de oapital
Fmisién de do-
cunento hipotq
Carideceecoos
Venta de inven
tcionec a lareo
Plof0ceccvans

DiversoBeesces

Total de las

fuentesieseeed

Por el afioc de 1970
CIENTO DE 1AS  FUENTES TOTALES
B.

4 £000 4 4000 %

94,9] 122,502 | 90.4{ 15,494 6,909 | 12.7

1.4] 13,063 | 9.6 25,000 | 46.0
10,000 { 18.4
12,410 22;9

3.7

100,0| 135,565 |100.0§ 15,624 54,319 { 100.0

Tlustracién 4-11
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( coupmruacION )
POR CIENTO IE LAS AFT ICILCI(;IIES TOTALES
Partidas A B c D
3000 4 3000 ; 3000 A 8000 %
Aplicacidn del
capital n.de t
Dividendos pa--
gotoBuessnsaeed 2,774 1 3.5| 35,793 ] 8] s26l 32 7,50 w
Compra de pland
ta,epo, y termd 40,069 | 57.9] 54,998 | 43.9] 13,561] 83.1 38,00 83.5
Retiro de pasi-
vo a largo p..qd 5,000 Tel 242291 13,7
Betiro de accid
nes de capital 1,930 1.7
Préctamos a lod
subsidiaria e 4
inversiones end
la miemaseesesd 2,203 3.3 11,100 9.9
Divers0Beeesass 8,727 Te7
. N 5 I
Total de las a<
plicacionen.... 69,146 { 100,0 112,548 1100,0] 16,316} 100.0 45,500 100,0
- 3-1-11 ======l~- L -1-3-1 ] Samsmen

Aunento (Dismi-
nucidén &) en ej
cepital neto @
trabojosesseend 5,632 23,017 692 8,819

eomzrnesessreresoaranassn se RS, - tmRS RS UE TS SEAn SRR R T
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4.1.4, ESTADO DE FIWJO DE EFFECTIVO,.

Fl conocimiento de los flujos de efectivo de un negocio es Utid
para comprender odmo oe administra éste, Pare poder visunlizur mejor ec-
te flujo de efectivo a través de un nepocio, exaninemos la Ilustracidn
4-12 . En una forma algo mecdnica, este cuadro compara el flujo de efeg
tivo oon el de apua a través de un sistema pluvial con varios depdsi =
too a lo largo del oamino,

Debido a que neoesi tumos efectivo para pager las cuentas, el in
teréo se oentra eon el recipiente de efecetivo -el efeotive disponible o=
oaldo de efectivo-, A éote rcoipiente fluye ofectivo en fdrﬁa 1nfermitqg
te derivade de la emicién de valores y de la obtencidn de préstamos,

Fotas son fuontes externas de efectivo,

Intimamente relacionado con el efectivo estd el de partidas “e-
quivalentes de efectivo" o Fn elles ce incluyen loc sobrantes temporzles
de efectivo, los cufles se invierten en valores a corto‘plazo; habiéndo=-
se de comentar acerca de cllos mas adefante, En las pgrandes sociedades
andnimas loo. .flujos entrc el rcoipiente de efectivo y el de partidas e=-
nuivalentes pucden prementarse a diario,

Ia sepunda fuente de flujo de efeotivo hacia la caja es interna
o sen , provicne de ventas al contado y de cobros de cuentas de los oli-
entes . Tl efcetivo realizado de inmediato por la venta de inventarios
fluye directancnte a ccja o Con mayor frecuencia, el inventario se wende
a orédito , de tal manera que el saldo de cucntar por cecbrar aumenta , ¥
no es pino hasta que ce reciban los pocos sobre estac quentas que el efe

ctivo regresa al recipiente central. Se presume que dste flujo de entra-
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da de efcotivo es bastante uniforme , adn cuando algunac compaiifas reci-
ben la mayor parte de los ingresor de efectivo provenientes Ao sus ven -
tes al principio do coda mes o en une temporada espcoifica,

Otras empresas, tales como las contructoras de barcos, pucden =
reotbir paron en efeotivo cobre contratos a intervalos de tiempe nucho =
nés larros,

" Pambién existen flujos intermitenten do efcotivo del recipiente
hacia personan fuera del ncpoolo. Fotos flujos pdeden deberse o pages pbr
concepto de intercses y por dividendos y retiros de loo duefios, impucsto
sobre la rent‘a-, pago de pasivo y el rotiro de otros valores, A diversos
intervalos de tiempo , puode utilizarse el efectivo para la conpra de ag
tives fijos , Por Wltimo, existe un flujo més rray,:mlar de srlidas de efeg
tivo del recipiente pora ln adquiniciiSh de materieles y accesorios, para
el pago de sueldos ¥y casntos de venta y adininistraci&ﬁ « Para porantizar
un flujo constante de material hacia la linea de produccidn, es necese——
rio mantener una existencia ( recipionte)de neterias primaa, Fstas fluwe
Jen hacia la manufactura eniproceso y de ahf , una vez que se hayon 8 =
gregado mano de obra y otroo gastos, posard al inventario de ortfoculos =
terminados . (Para rimplificar la figura estos inventarios se deben pfe—
sentar por ceparado ), l'o sicmpre serd necesario que na;\tengamos enios =
recipionte de matcrias primas, de productos en prooeso y de artfculos -
terminados, Por ejemplo , las empresas de servicion tales como las agen~
cias de publicidad pueden no tener inventarios de un monto importante .

Considerenos el flujo sucesivo do fondos a través de los rcoiee
pientes de un detallicta, A principié de otofio, debe aswnular suficiente

efeotivo 'y equivalente do éste, tal vez mediante 1a obtencidn de préote~
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mos de su banco., Tuego utiliza ecos fondos para aumentar sus inventarios.
Purante la épooa navidefia éotos inventarios dieminuyen, pero a su vez =~ |
las ouentas por cobrar aumentan, Por #ltimo, en enero convierte sus cuen
tas ‘por codbrar exi eféctivo y liquidando su e.de\'xdo con el banco, e invier
te ous fondos temporzlmente ooiosos en inversiones de f4cil convertibili
ded en efectiva, Masta en tanto ecté licto para repetir el ciclo para la
estooidn de la pflma;vera. |

Fl anflisic e interpretecidn de estados finencieros, nos va a -
ayuder & cuantifioar la operaéid’n de un.:;. eﬁpresa_ » por ejemplo , con lao
rnz;men de rotacidn de inventarios verfomos cuyantas veces tabda un inven
terio en convertirse en efectivo desde que sale oon las *':_entb,a, hasta -
que regresa con ‘1a cobranza a clientes » ¥ verfamos que ten ouanticso es
nuce tro plan de ‘poliﬂi'c'éts en creditos a olientes pare eunentar los pla
zos & disminufrloes. S

El estado de flujo de efcetiyopuede proparerse por ¢l analista
interno .por medio de un resunen de loc diaries de ingreao's ¥ egrecos do
caja., Sin embargo, ccte procedimiento lleva’ mﬁs‘tiempo‘ que un nétoc@g»-
alte:énativlo preferidle,

Este secuxﬁ'.o método requiere el uso de un dalance comparativo,
el estado de pdrdidas ¥ goenoncias por el efio, la informacidn mostrat}q‘
en el estado de utilidades no distribufdas por el periodo y unatlistgl de
las operaciones que no con en efectivo ¥y que. fueron registradas durante
el perfodo. F1 uso de unc hoja de irabajo para rounir los d_gtoc es nén
!.’ﬁ.l , especialmente ci exicten muchos ajustes.

1a primera iluctracidén la 4-13 del estado de flujo de efecti-

vo, que trata colemente oon la ocorriente de efectivo relacionada con lcs
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operaciones y con el pagn do dividendos, entf basadn en el baleance gencs
ral comparativo de 31 de diciembre de 1969 y 1970, y el estzdo de pérdi-
das y ganancias por ¢l afio 1970 , los ajustes en la hoja de trebajo tic-
nen el efeotn de ordenar de nuevo las partides del estado de pérdides y-
ganancias sobre unc bace del cfectivo ¢ inlicando que &ste se utilizd -
pars pacos de dividendoen,

Al preparer ¢l estado de flujo de efectivo para la empresa, cs
necesario cstudiar y poner en cjecucidn los datos suplementarios mostra
dos en las notac marginales de los ediddos financicros. FEn la mayorias de
loc casos tienc que suninictrarse informacidn conplementaria con los es-
tadon financieros porque algunas de las operaciones que no son de. efec~
tivo no ce ravelan especificanmente en los estados,

la {lustracidn 4-14 nos nuectra un estado de flujo del efecti
vo ndn copecfilicado y mds completo de las fucntes del efectivo y de las
aplicaciones del mismo j tanbién ectd sacado de las pertides de un ba -
lance general comparativo con fecha de 31 de diciemdbre de 1969 Yy 1970 ¥y
las partides del ectado de pérdidas y ganancias por e 1 zfo de 1970,

la ilustrecidn del estado deo flujo de efectivo 4-15 , estd basa
do en las partidas del balance general, on los canbios netos y en los dn
tos adicionnles mostrados en el micmo estado. Debe observarse que los -
canbios en las utilidades no distribu-~fdas deben mostrarse en 1la hoja -
de trabajo. Esta ilustracidn es sustancialmente diferente a las anterio-
rec., Fg menoc conpleja , especlalmente porque hay ten sélo unos pocos e=
Jjusten,

Fo nececario primero estudiar los cambios netos en las parti -

das del.balance (eneral.conjuntomente con los datos adicionales o com--
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plementarios § entoncces, segundo , reunir y disponer los datos en el es4
tado del flujo del efcotive .

Se observard que ol primer punto de partida en esta forna es =
la utilidad neta y la cifra de les partidas extroordinarias, Fote ime
porte so ajusta pora squellac partidas que aparezeoan ch el estado de -
pérdidas y gonencias que 1) no requicran el uso del efcativo (deprecia
oidn) , ¥ 2) ro reprosenten una fuente de efectivo (ingresos acunulados)

De ésta nmenera, se dotormina el importe del efectivo obtenido
por medio de las operaciones, Se incluycn-en el estn@o otras fuenten e
¥y usos del efectivo,

la ventaja do este tipo de cstedo de flujo-de efectivo es que
muestra una concilincidn‘de la utilidad neta y el efectivo rcoibido de
las operaciones. Sin embargo, este estado no presentn ni el total dol -
efectivo reoidbido de las operaciones ni el total dol efcctivo usado -

en relacidn ocon las niones.
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FIUJO DE_EVECPIVO A TRAVES DB N __NEGOCIO,
Flujos {internitentes ‘
de entradas da efvo, EQULVALENTES DR
EFECTIVOS
T J’
ol
Flujos in-
termiten ~
tes de sa-
1432 de - 4 .
efectivo +
0
EF 2 C 2 I Vv 0 0
G P 0 e S ey it ey oy B
a R
Venta de | 0
aotivos S
fiJoe. Ventas
de
Contado,
ACPIVOS . TIVEIrPARIOS ‘ CUENTDAS
r1Jos POR
COBRAR,

) DEPRECIACIOYN

0. Valorcn negociables a corto plazo, como certifioados de depdllb.
‘s Tales comd intercses, impuestos, paco de pacivos,retiro de valorez,ats,

Tlustracidn 4-12
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LA  CONERCTAL , S.A. de C.V.
FSTATO DEL FLUJO DE -  EFFCTIVO

Por . €1 afio terninado el 31 de diciembre de 1970,
Bl MIIFS )

Fuentes de efectivo 1
Ventas netas (deducido el mwmento en las cuen
tao por colrax » 3 4,840)0.tc|oooooooo-ooooooo 3 67,380

Ingresos POT TENPOBesesosssstsossonessvncsssas 2,800

Totol de las fuentes dol efectiVos.esss.. $ 70,180
Usos del efectivo
Compras netas (incluye la diominucidn en las -

cucntas por pegar , 3 1,070)oooov¢-occooo-onao 3 54,070

Paa'o de los 88Gtos de Opol;acidnooaocooooouluoo 8.790 :l
Papo de los dividendoe en ofectivOiesseseassee 4,500 ;
Total de los usos del efebtivn,,......... 67,360
4 P . .
Aumento neto en el efectivosesssssecessee 3 2,820

. momoamaa
] '

Ilustracién 4~1)3

. avan ¥
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ILA COITTKCIAIO ,‘ SQA. dO C.V.

ESTAY0  DE FIUJO  DE EFECTIVO PoR FL  Aflo LE 1970,
( B MIIES

APIICACIONES DE  EIRECTIVO

Puro de
Conto de¢ lm mercancfa vondida (incluyetDieminu—e
cién en las ouontas y documentos por pagar por -
3 629,000)e0eeserscncsscroccsssaserscrscccesecse 3 12,075
Castos. de opercoidn (inocluyet deducoidn de la =
disninucidn en loc gostos pacadob por ndelanta =
do , % 38,000,y ¢l aumento en valores por pagar
acunuledos , 5 170,000)ecccecescascesscnsscsccss 932

Otros caﬂtos.........u.....,....u............. 114

Conpra de 1

Valores nOGOCiableB.oocoo-ooouoooooocoo-ooocoooo 170
Inversionon 8.1«'.‘.1'[;0 plazo......,...,._........... 2,206
Total de las aplicaoionoo de) ofcotivoseseeoes 315,497

FURITFS TE  EFTGTIVO 4

Ventas netas (ouncnto en lns ouentac por cobror-de
ducidos » k] 691,000).....0..ooooo,ooouoo.oooooooooo S 12'847

0tro8 iNnCrCCoBecessessscseccsossasssessssccascsnns 137

Cobranza de oucntas por cobrar eliminadet,sesscses 12

Yenta do terrcn0icscescecccersiriivssccocsncocacens 250

Utilidad on la vente de nequinorifecsssscessvecses 25

Reemboleo de loe impucston federales sobre la ren

ta de AP0D ONLCTIOTERecreccsssororsensssscessssns 814

Yonta do velorce negocinbles (utilidad 535,000)... 425

Yente de acciones do capitsl (descuento $100,000). 900
Tbtgl,de-lan.fuontea del cfeotivq........,......, 15,270
Dieninucisn nota del efootiVOssserssessssssrssas - $ 2

TNusotracidén 4=-14
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LA CONFRCIAL , S,A, de C,V,
Estzdo de Flujo de Ffeotivo, Por el afio de 1970
( EY MILES )

Fuontes del efcotivo s

Utilidad nete y partides extraordinarias (segin-
el eutado de pérdfdan ¥ £anonoias)eessssesssess 31,316
Mo 1 Partidas que no son en efectivo 1
Depreciacidn(adevsecesecevenvessesceserses 3 633

Cuentas por cobrap 1ncobrables(a)eeseeaves 32

Disminucidn en los gastos pagados por ade-

Iantado(a)..........-..T..‘.v....,._...u..... 3

Aumento en las cuentac por pagar{b)iescse. 428

Aunento en los impuestos federales solre -

la renta por pager (a)......._.A-.........-. 200

3 2,472
Henos ¢

Aumento en las ouentas por cobrar (c)ee.. 3 222

Aumento en loc ingresos acumulados (d).... 25

Aunento en ol inventerio de mercancias(e). 1, 300 1,547
Importc nedo del efeétivo obtenido ‘de las opcra;
oione's...........'.............-....o.....,...... 31,125
Otras fuentes de efectivo 3 ' '

Venta de acoignes (primé, $1.000,000) 14000 4,000

Total de fuentes de eféctivossseersaseinns 9 5’125

Ilugtracidn 4 - 15
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( convnuacIoN )

Usoq del "efcctivo o

Pﬂ{,’o de diVidendcﬂcauooto-oontaoottooaon.ooooono

'

480
Compra de valoran nQCDCiZ‘\bleBoooo-no.o.ococoooco 400
Compra de plenta, propiedades y equipo (£)esesss 2,279

Usos totales de) eL£ectivocesesssecesssasnse %\‘3)159

A.wnenf;o neto en el 6feotivOsscevessseseossensrpsnces 311966

L 2 2-3-12 1 4

(2)...Ga5to inclufdn 2l calouler 1a utilidad netd -no se usé efectivo,

(b)...Compras pox el perfodo adquiridss a crédito o acumuladas al final
del perfodo--no sc pagd efectivo,

(o)...Impérte de las ventas que no fue cobrado en efectivo.

(d),..Importe de lor ingrecos coumulados al final del perfodo quo no fue
cobrado en efectivo,

(e)...Cooto de la noroancia inclufda en el estado de pérdidas y ganan -
olas que no fué pegado,

(£)...la planta, las propiedades y el equipo se redujeron por la eliminn
cidn de 3 579,000 de deprcciacién acumulada . Por lo tanto, el 2u
mento totel en ¢l activo que representa les nueves adquisicionss
por les cudles se utilizd efectivo importaron 3 2'279,000 —
( 5$1'700,000 més 3 579,000 ).

Tlustracidn 4 - 15
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44145, ESTA0 DR VARIACICONTS EY Kl CAPITAL  COLITAMIE ,

Un entrdo de oapital que debe acompefier al balrnce gencral y 2l
et tudo fe pérdidas y pononelas recune todos los crnbios habides en ¢l ca
nital de¢ una enpreco de propiedead individusl o mocicdnd dr wn  grupe de
rersonas durante un perfodo erpecifico, Jor estrdoc de orydtal de la i=
Justracidn A=16 ¥ de In Iustracidn 4-17 reepeotiveniente , con nucsc-
trnz tfploor de outn clase de  esctadon,

Jon emmblon que han tenido lugar durante un perfodo ocontable
en el cuprerdvit de una sociednd andnimn u otra eapresa de capital  puede
nogtrarce on ¢

le 1la ceceidn de eapita) del balance gencral ,

2, wn catado separcdo de superdvit 4 o

3. wn ectado combinede de pérdidas y ganancias y euperdvit o

1 mftodo 1. , que se nuestra en lo ilustracidn 4-18 présentan
do le noceidn dol capital socia) del balence general  de la Comercinl,
“ b de C,V, y no en nuy soticfoctorio, especinlmente curndo existe un
cran ndmero  de ¢unbion,

Un enta'o de puperdvit ,(que se verd cn €l sisuiente incigo —w-
24,1,G, ) puedc amplisrpe pora formar un ectado de capital cocinl y super
&rit , comprendicndo  la coneiliceoidn de todas les clientan de capital wo
oin)l ¥y sunerdvit, Fote ectndo nenfn einilar al entado de copital de -
1a ilvotracidn =16 y 4=17 , prepurado para une empross de propicdad -
individunl o una zociedad de peroenas, pues todos los ormbios en el ca--
pital contodble ertdn recumidoc

T3 enelinta  ticne o menudo que hacer frente a2l problema de -
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oaneilizr el capital por un ejercioio, dehido a las datos Financicros -
v de operncidn conlencados que le han £ido suministrados. ichoe bolzane—
oes gonerales , en-contra de la buena préctica contuble, cd,n‘tienen 60lam~
nente Yo enonta de oapital y una cuenta de suncrdvite AY preparar un es—
tado do conciliacidn del owmpital e) analinta dobe estudiar ‘tanto- los bae-
lances precentes como los pasados y tembién los entdados de ‘pérdidas Y -
gananclun y los informes anunles o los aceionintes o o lus cominiones

re;uladoras o Como ejemplo, so le dio & un anzlicta uwn balanse gencral -
comparativo con feohan 31 de dioiembre de 1969 y 1970 . la ‘'secoidn del -

coplte)l egc noctraba como sipue

1969 11970 * Aumento neto
Ca.pital C0ci8)ecesensovonsnceorrnses 3 475’000 3 710'000 3235)000

."S“perﬁ”itooo.o-ooooo.oooooooooocoooo 142’000 283,400 141’400

Total de¢d capiteld contablesseees $ 617,000 $.993,400 $376,000

Bwmuanas., EERannsze P N

El snolista halld 1z razdn del aumento.de capital estudiando =
los partidas del balance general, las notas marcina.lés Y el informe g--
nual a los 2coionistas, Tueron determinados los eiguientes oambios en el
onpital ¢
1, Cambios en el dapital sociel durente €l perfodo. contable
a) Trescientes oincuenta acciones ordinarias de 3100,00 de
valor 2 la par fuoron vendidas a 3 900,00 ; el descuento =
sobre lan acoiones ordinacias ascendié a § 3,500
b) il quinientas scciones prefernetes , 5%, de dividendo

scumulativo, de $100 de valor néminal , fueron emitidas a -~
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la par a ecndblo de 3 150,000 en equiyo,

¢) Nuinientas acsiones preferentes {cincuenta nid pezon),

75 de dividendo acumlative, de 3100 dc¢ valor nopinal, fue
ron retivadas o * 110 3 1o prina sobre las acciones prefe-

rentes retivadas aceendid o ) 5,000,

'§) Diez mil rcoiones ordinarias oin velor nominal, con un

valor deolarade de 5 10 , fucron vendidas a 3 15 por accion
la contidad recoibida en exccno  dnl valor declarado, 350,000

.
fué regictrade como superdvit,
Resunen de los camhios mencionandoe s

Aunento en el eanital social
Aumento en 1as ncciones ordinariof,.eeeesses 3 35,000
Aunento neto en das  acciones preferentesses 100,000
Valor declarado de las acciones cmitidas sin

vilor a la DOTreveesscsssssosvesssrssveosssns 100,000

Auncnto en el capitnl 850210l esevsanscnne 3 235,000
Disninuoidn en el Superdvit

3,500

~

Denouento cobre los acciones ordinarics.....
Prima paseda sobre lag accliones preferentes

Tetiradnn.eeescosccsoreacessncsssossncacsnee 5'000 8’500

Aunento en el Superdvit
Cantidnd receibide en cxceso del valor deélarado

de los accionce sin valor a 12 POTeerersvecsce 50,000

1 entado que concilin el capital (Tlustracidn 4-19) fué pre-

narado con bare en lon cambios del capitol y el sunerdvit. Cada cloce de

acciones , anf como dcl superdvit , debe detallarsc en el halonce,




TA  COMFRCIAL , S,A, de C.V,
FSTADO DE CAPITAL

Por el aflo ‘terninado el 31 de dicicmdbre

( Er MILES )

Capithl, 2]l 1 de CNCTOssesresssocrscscensonssenns

Fés ¢ Utilidad nota del ali0eeceesscocsersnsens

Contribucidn edicional do ch§1tal......

Menos
Retiros diversos..................-....

Pérdida por incendio.......-.....6..&..

§ 2,210
12,400

3 I'IOU
12,500

Iustrecidn

10

de 1970

$ 42,570

14,610

© § 56,180

13,600

-

8 42,580

wRaaREmy

4-16
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14 COVERCIAL , S.A, . de 0,V.
ESTADO ‘ DEF L CAPITAL,
For el atio terminado el 31 de diciembre de 1970

Cfa,"A" Cfa,™8" TOTAL

e

Capital ’ ENero levecosocorsvscscccocens 340,000 860.000 SIQD,OOO )

M4n Utilida@ neta 1

Intorés nobro el capitalesevese 2,400 3,600 4,000
‘Sueldos do 108 D0CioBsesescasee 3,000 S,OOOA Q'OOO
Saldo de la utididad netdeeceee 600 400 1,000

346,000 $69,000 $115,000
Yenoso 1 “0t1r00-.‘oo.ooonoolooot.oooco 900 100 1.600

Ajuote o la deprcoincidn aocu -

m“lad@oo-c-oooooooolouo-'n.o'o 1,200 800 2,000

D em b

Capital s Dicienbre JNesvessssoscscsness 343,900 367,500 3111,400

L -4 114 mMERoSNIS L334 1 3-1-% 4

Tlustracién 4-17




1A COI'FRCIAL , S. A, de
SECeIOoN DEL CAPITAL SOCTAL DEL

Al n de Dicicmbre
( ¥ uIIEs )

Capitnl socinl y superdvit s
Aocioneolprefcrcntcs del 74 acwnul ativas VOw
lor & 1a por de 5100 (4,000,000 de acciones =
autorizadas; 3,602,811 accionos emitidas)es..
Acciones comunes, ein valor o la par, cupital
manifestado $75 por asoién (15,000,000 de ng
ciones’ autorizadas, 8,703,252 nociones emitie
dBS)esesesssescccscronscssessosnsorsscrsensns
Superdvit pagtdOeessecssscesseoraareacsscscne
Utilidades no distribufdas s

A principios del afi0essesssccrnnsssnroannes

Utilidades despudn de dividendot.eesecssess

A fin del aﬁocooooooocooooao-n-ocotu-o-.oov

Total de) copital social y del ouperdvit...

152
C. v.
BALAUCE  OFYERAL
de 1970
3 360,281
652,744
38,463
3362,05)
11,785
373,837
$1.425,325

[ 3=3-3_2 -1 1-f-1-1 ]

Ilustracidn 4-~18




1A COLTTICYAYL 4 S¢ A, de
CONCILIACTON DL
Por el afieo  terninado €l N

Capitnl fociel 1
Capital social al 1 de Fnero de 1970...
A5 1 Acciones conunes (enitides a —-

?’.90)000!00'0.00....0.'!0.'...!

Accioner proferentec(emitidan- -

0’3'100).‘.’...............l...
Acciones sin velor a la par,ve-

Jor menifectadtsecescescseseses

Menor tRetiro de acciones preferentes

~Copital soeiai;q} 31 de disiembre 1970,
Superdvit @

Superdvit al 1 de Pnero de 19704iecraes

142 ¢+ Importe recibido en exceco del-

velor nanifestado de las accio-

nes 6in valor 2 12 Perlecsccrese

Utilidad netn del ejercicio....

Valuacidn del terrenecsesseese

Recnholso del Impuento TFederal,

Donacidn de tErrcnOsessssrscese

Utilidad en la venta de inver -

siones tﬁmf‘ﬁrnlﬁﬂoo seerrstnc o

c. v.
CAPITAL
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de diclienmbre de 1970

35,000

150,000

475,000

100,000

5285,000

50,000

235,000

$ 50,000
90,500

20,000

3710,000

$142,000

25,4900.

10,000

3,100

Nuatrecién 4-19




(  CONTINUACION

Cobro en erfectivo-sentencia fa
vorable eh el juicio de wiola~
cidn de patent®icescccccsccses
Crédi tos d.iveraoe no identifi-
é@s’del superévit=netoeceeve

Inorementos totaleBececcoceee

s Descuento scbre acciones co-
DUNGB.ceeccsccesssncescscnccsse
Prima sobre acciones preferen-
tes retiriﬁn.................
Dividendos sobre acoiones pre-
ferentoBececccorssvcvscncoccces
Dividendos sobre accicnes comu
NOBoccvesvssccscsssssscsosvonce

Fliminacidn del orédito merocan

til’......................C...

Dedecciones totaleB.sceccsce

Superdvit al 31 de dioiembre de 1970

Total de Capital Social y Superévit.ouu
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)

50,000

$250,900

$392,900

$ 3,500

5,000

15,000

36,000

50,000
109,500

283,400

$993,400

Tlustracidn 4-19.
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4.1.6. ESTADO DE TVARIACIONES EN ILAS UTILIDADES ACUMULL™AS .

F1 estado de variaciones en las utilidades acunuladas, & como
también se guele llamor estado de Superdvit, puede presentarse en una
voriedad de formas, todas ellas con el objeto de analizar mejor la infor
macidn financiera que nos proporciongn conforme a las herramientas del
analisie financiero .

Por ejemplo, podrf mostrar los oambios que han tenido lugar en
todas las cuentas de supordévit o unicamente en la parte libre, de las
utilidaﬁeé pendientes de aplicasidn (superdvit ganado ).

| ‘Fn reclidad, a menos que se haga constar en forma explfoita, se
gsupone que el ectado d¢ superdvit se refiere a las utilidades retenidas
no,aplioadas.

Es aconcejable que se sigan los métodos siguientes en la prepa~
racién de los estodos de superdvit . Primero , si se presenta unicanente
una clase de superdvit , el tftulo del estado debe designar su naturale-
za , por ejemplo, Estado de Utilidades no Distribufdas 6 Estado de Uti -
lidedes no Distribufdas no Aplioadas . Si se presenta més de una clase -
de superdvit , el tftulo podrd ser Estado de Super4vit,

Segundo 4 ouando se trata de presentar ¢l superévit pagado y—
las utilidades no distribufdas , asf como también el superévit por va=
luacién , dehe dedicarse a oada uno sGecciones seperadas del estado.

Tercero , cuando ha sido aplicada una parte de las utilidades -
no distribufdas , lac partidas asignadas y las que no lo.' han sido deben
oparecer en secciones separadas.

Cuarto , los saldos do apertura y de cierre de cada clase de -
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spperé.vit deben ser ipuales , respectivamente , que lus cuntidades que -
aparecen en los bg.la.noes generales al principio y al final del verfodo
contable,

Fl contenido del estado o de la seccidn de utilidades no dise
tribvufdas dependerd de que las partidas de ganamcias o pérdidas extra-
ordinarias ( ajenas a la operacidn ) aparezcan en la cuenta de Pérdides
¥ Oanancias o direotamentd en la cuenta de Utilidades no Distribufdas.

El término dé superdvit libre se aplica cuando las partidas -
extraordinarias de gananoias 6 pérdidas son inclufdas en la cuenta de
Pérdidas y Canancias en ves de en la ouenta de Utilidades no Distribuf
das ., Fn este cago, esta fltima cuenta contiene Wicamente 1

1. las pérdidas 6 ganancias 1fquidas transferidas a Utilidades

no Distribufdas ’

2. la declaracidén de dividendos , y

3o las asignaciones de las utilidades no distribufdes.

Si no me ha hecho ninguna aplicacidn de las utilidades no distri
bufdas y no se ha adoptado 1n teorfa 'del“auperdvit libre, el esteds de -
utilidades pendientes de aplicacidn podr4 mostrar , comc se 'iluatra en =
el modele 4-20 , el saldo de utilidades pendientes de aplicacidn al co-
menzor el perfodo contable, las pérdidas o las ganancias netas del peri-
odo y los dividendos declarados, las correcciones de ingrosos. Yy gastos
de loe periodos precedentes, otras pérdides o ganancias extreordinarias,
otros aumentos o disminuciones registrados en la cuenta de Utilidades no
Distribuidas durante el perfodo contable y el saldo de utilidades pendien
tos de aplicacién al final del perfodo.

Cuando se ha dado entrada e¢n el estado de pérdidas y ganancias-

. ““
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a todes las partidaes extreordinarias ( ajenas a la operacidn de la empre
sa ) , el estado de utilidades no distribufdas revela unicanmente las -
declaraciones de dividendos y otras formas en que se ha dispuesto deo =
las utilidades netas finales,

Un ectado de utilidndes no distribuidas , tomando en cuenta, -
tanto lac no aplicadac oomo las aplicadas , y el " superdvit no libre "
se presenta en la ilustrecidén 4-21,

los estadoq de superdvit -suponiendo que no se ha scguido la
teorfa del superdvit libre y la existencia de

1, Utilidades no distribufdas, superdvit pagado, .y

2, Utilidades no distribufdas, superdvit pagado y superdvit

por valuocién - aparecen respectivamente en las ilustracio-
nes 4«22 y 4-23,

Cuando le cuenta de utilidades no dictribufdas se ajusta por me
dio de de asientos hechos directamento a la ouenta, existe 14 posibili
dad de que , al transcurrir cierto tiemno y lo® §a.rgb y oréditos por in
gresos puedan pasarse po‘i' alto o no concederles la debida impskrtancia .

Yuchas personas no oomprend_.cn que el estado de utilidades no dis
tribufdas puede provorcionar datos muy nigniricativoua

€1 los estzdos de pérdidas y ganancias y de utilidades no digee
tribuidas se relacionan estrechamente por medio de un estado combinado, -
se reduce a un mfinimo las posibilidades de omisiones o dencuidos.

Un estado de pérdidas y ganancias y de utilidades no distribufe
das, en forma condensada, aparece en la ilustracidén 4-24 , constando de
dos secciones. En la primera ~la - seccidn de resultados de las operacip

nes mmaloe- lac pérdidas y ganancias netas por el ejercicio contable -
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precente estdn determinadas en la forma acostumbrada., Eetas cifras netas
deben presentarse en forma o;Lara e inoonfundible , de forma que no in =
duzoan a error con respecto a las pérdidag o ganancias presentes.

la secundas seccidn muestra un resumen de los carpgos Yy abonos
que han sido registra;ios directamente en la cuenta de Utilidades no -

Distribuidas,.
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u COTJERCIAL » SOA. de CQV'
ESTADO DE UTIIIDADES NO  DISTRIBUIDAS
Por el afic fiscal que termina el 31 de diciembre de 1970
Saldo al 31 de diciemdbre de 1969-ooooooooooo.oocoo 3125’870
M4s 3 Utilidad neta on €l aflocecesecercccscse 315,400
Ganancias en la venta de activo fijo... 500
Ajusteo a la cuents de Depreciscidn Acu
MuladRecescsrcccscosscrscnsssvsseccsnas 400 16’300
$142,170
tenos 1 MVidendos decretadoBisssscccencscnse SIO’M
Pérdidas por 1“00“‘100..000--0.0...:... 15,000
Correccidn a las ventas de 1969........ 2.5&
27,500
Saldo al 31 de diciembre de 1970.-...0}00-50-..000 3114,670

Tlustracidn 4-20
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L.A. COY'ERCIAL ’ S. An dQ C.V'
ESTADO RE UTILIDADES IO DISTRIBUTIDAS

~

Por el ailo que termind el 31 de diciembre de 1970

UTILTDADES N0 DISTRIBUIDAS MO APITICADAS

Saldo al 31 de diciembre de 1969.criesesccccsee 34,038,960
| Mds 1 Utilidad en la venta de valores negp,
Py clableBsessecscscoccsscacerscsncncss 3 10,600
Utilidad en la venta de terrenos.... 25,700

Utilidad neta del ejerciciose....... 1,060,482 1,096,782

154135,742
Menos § Aplicacidn a la Reserva del Fondo-
de amortizacidfeececesecccsecccncscse 45,600
Diviaendos dwre'téébs............... 600 000 645,600
Saldo al 31 de diciembre de 1970svesesecceses 34,490,142

UTILIDADES NO DISTRIBUIDAS' APLICADAS

Reserva pa- Reserva pa
ra acciones ra fondo de
de tesorerin amnrtizocidn

Saldo el 31 de diojiembre de 1969.-.00-..-.0-0 3 70'000 3 80,600

Aplicé.oidn de las utilidades no distrib... 45,600

Saldo &131 de diciembre de 19?000...'-0...0-0 s 70,000 3 126,200

Tlustracidn 4=21




14 COMERC TAL ’ 8 ehe deo CoVe
ESTADO YEL SUPERAVIT .
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Por el afo terminado el 31 de dicienbre de 1970,

SUPZRAVIT  PAGADO

Saldo al 31 de dicienmbre de 1969ooocoac.ccoo-o
Més 3 Cancelacidn de las reservas creadas
d’l Bupcrhit pacado.....u.....n...'.

Prima sobre acciones conmuneS.ceeccccses

Saldo. ll 31 dO -dloidmbre de 1970.ooocooooooooo

$15,000,000

5 45,000
150,000 195,000

315.195,0005

UTILIDADES NO DISTRIBUIDAS NO APLICADAS

s‘ldﬂ al 31 de dibiembre de 1969..o.ooo-ooooo.
Més 3 Utilid&dﬂ‘“ en 01 '} . J
Utilidad en la venta de activo fijo..

Nenos 3 Dividendos deoretadoBSeescscccsscses
Aplieacidn a la Reserva para Amplia -
016n de 18 PEOPiOReeseccesoescarsosee
Aplicacidén a la reserva para /01 Pondo

de Aﬂort‘z”i‘nooooocooooooooootocoon

UTIIID - NO DISTRIBUIDAS _ APLICADAS
‘:ﬂ

Saldos al 31 de diciembre de 1969.oooooonooooo
Agnoacwn de las utilidades no distrib....

Saldos al 31 de diciembre de 1970scceccscccose

$ 5,365,000
$3.167,800
51,600 3,219,400

$ 8,584,400
$ 500,000
200,000
26,000 126,000
’ 7.858,4&)

8 para an~ Rva. para -

pliacidn de el fondo de
la f&brica. amortizacidn

300,400 % 39,860
200,000 26,000

$ 500,400 $ 65,860

Tlustracidn 4-22
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LA COMERCTAL, S:A. DE C.V.
ESTADO DEL SUPERAVIT
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMERE DE 1970

UTILIDADES UTTLIDADES SUPERAVIT
PARTIDAS SUPERAVIT NO DISTRI- NO DISTRI- SUPERAVIT POR
TOTAL BUIDAS ‘NO BUIDAS PAGADO REVALUACION
APLICADAS APLICADAS
SALDOS, DICIEMBRE 31, 1969 $ 151,487 $ 60,467 - 1,000 $ 80,000 $ 10,000
MAS: : )
DORACION DE TERRENO..... 20,000 20,900
UTILIDAD SETA, 1970..... 17,940 i7,9%0
VALUACION DEL TERRENO... 30,000 . 30,000
RESERVA PARA EL FONDO DE
AMORTIZACION. «.cvecvenes % ,000 k,000
$ 223,L07 $ 78,L07 $ 5,000 $ 100,000 $ 40,000
MEY0S:
PERDIDA POR INCENDIO.... $ 500 $ 500
DIVIDENDOS DECRETADOS... 8,000 8,000
REDUCCION DEL CREDITO .. :
MERCARTIL.eecueon-. veeeen 3,000 3,000
SUPERAVIT ASIGNADO PARA.
RESERVA DEL FONDO DE ...
AMORTIZACION. e ceveennnns L 000 4,000
$ 15,500 $ 15,500

SALDOS, DICIEM®RPE 31 DE
19T reveneeraracccnanans $ 207,907 $ - 62,907 - 5,000 $. 100,000 $ 40,000
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IA  CONERCIAL , S5,A. da 0.7,
ESTADO DE PERDIDAS Y GANAICIAS Y D& UPILIDADES 1O DISTRIBUIDAS
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 1970.

Ventas tot0leBesescccocsossceseniosasesesassonene $365,100

Menos : Devoluclones y bonificzeiones e/vtas., 305
Ventas netaseececesesesoserosccnversssoacesorscnas $364,795
Costo de las morcancfas vendidaB.eessececessessoas 281 620
Ut113408 BrutBec. seceeoseresenansoresasssocssnnose $ 83,175

Gastos de Operaci6n's

Castos de Ventasecoeoeoreososescscsnsssessovsnse ] 35’178

Castos generales y adminietrativoSessseecsoces 20,215

" Total de los gestos de operacidniessscesese 5%.393
Utilidad de OperacidNecsscerescssccssscrcaccasnnne $ 27,782
0tros ProductoSeeseessssecrcsancsacsscrscscssccnne 4,100

$ 2,882
OtroB B5Y08cssecesscnsasoscscessnsosarnsssnsnssas ;gﬁoo
Utilidad en el ejercicicesesccessossencssssoacnace $ 28,182
Utilidad en la venta de inversioneSeveccsccessescs 2,400
$ 30,582
Pérdida por Incendioeiecsecrescsssscosorosessnnases 1 820
Utilidad neta transferida a util, no distribd...... $ 28,762
Utilidedes no distribuides 2l 31 de dicicmbre de/69 142,788
$171,550

Menoss Dividendos decretadﬂﬂo'o-.ucco-o-oto-o ’ 20,000

Asignocidén & la r/a. del fondo de amopr

tizwi&n.l'..'.‘."...."..l."..‘ll‘. 5’000 25‘@
Utilidades no distribufdes 21 31 de dic. 1970....0 $146,550

Ilustrpcidén 4-24
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MFTODOS BASICOS PARA  EL AMALISIS E ___ TNTERPRETACION
DE 108 ESTADOS FINANCIEROS.,
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NETODOS BASICOS PARA ElL  ANALISIS E INTERPRETACION e

Los ESTADOS FINANCIEROS

la comparacidn -base y antecedente del ejercicio de la raz§n dis
cursiva~ es un procedimiento dq aplicacidn gonerai onbébido en la t‘cnioa
del analisis de los estados finanoieros, Para efectuar la compgraci6h de
las oifras de los nequios ’ esta 'dj.o'iplinn 'pooas vecesd é:ige el uso de-
instrumentos de,analiaié complicados; los mas simples éatisfacon las ne-
cesidades utilitarias de_los negocios,

Fn el analisis de los estados financieros , el método es un oa-
mino hacia el concoimiento financiero, Para desentrafiar el.compiojo cone
tenido de los estados finanoieros, es necesario ol empleo de varios oo
minos que precisen el objeto de conooimiento que som los hechos financie
Tos Y las relaciones entre los mismos . Conocer las relaciones existen
tes cox:lstituye.un conocimiento Util para una direocidn eficiente,

Nétodo, viene de las radicales priegas : meta -~ hacia 4 odot =
saminc ., Camino a nmeguir hacia la obtencién del conocimiento como f£in.

los métodos d’q analisis som un medio y no un fin, son siplemen=-
te daminos pera medir y comparar hechos. Pueden propvrcionar indicicios,
provocer insinvaciones y sugerenciasj poner de manitiesto hecow y tenden
cias que de otra manera quedarfan ooultos. Los hechos medidos, pondei-a -
doz ¥ compaeradoc con otros hechos, constituyen las bapes de los juicios

comerciales,

Loc métodos de analisis pueden ser emplendos en la direocidn -~




166

de un nerpoio para enipliar el conocimionte que la adninictreoidn debe =
tener del mismo, con ¢! fin de hacer mdn eficdz el control de lac opera-
oclones,

los métcdos de andlisis no son instrumentos que puedan eubstitu
ir al pensamiento ni a la experiencia acumulada, porque ésta es la que
afina métodos, Zin embarto, por perfécto que cea un método no puede cou
var el lugar del Jjuicio, F1 métodq es un auxiliar, no un substituto de =
lac cualidades humanac sobre las cudles decconsa la correccidén y profun-
didad de la interpretacién de lac qifraé.

Yinmin método de anﬁliniav puede dar una respuesta definitiva,
mée bien sugiere pfegunatan que eatan‘gobernadas por el o:iterio, qQue =
sirven de gufa a la iﬁterpretaci6n de las cifras . La interpretacién no
pugde hacerse con excctitud matemética‘; debve ser inquiéitiva, cugerente
y“aprcdiativa, mac blen que exacta y rrecisa. los métodos de andlisic,co
mo instrumento de trabajc, exigen infeligente uso de la interprectacidn -
dc los resultados que -sc chtengan de su aplicacién,

Fl valor de los métpdoe de andlisis radica en la informacidn q*
suministren para ayudar a per correctas ¥ definidas decisiones, que nb -
ce hacen sin aquélle ; en su estimulo para pr&vocar précuntas a los di -
verscs aspeotos de los nepocios, esf ‘ como de la orientacidn hacia la de
terminacidén de las causes ¢ de la relacidn de dependencie de loc hechos
v tendencias,

Muchas son las deficiencins en una empresa, pero loc primeros -
pnsos para eliminorlas y promover las posibilidades que puedan advortir
ce, consiste en el andlisin e interprétacién de las causas que hayan da-

do origen o tales deficiencias, €in la interpretacién , el conocimiento-
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que se tenga de las deficicnoias serf{ meramente exterior y descriptivoj-
se llesard o decir que las cosas son asf j mds no, porqué son asi,

Te necesario que las decisiones que tomen los intereszdos en un
nerocio, en especial loa adninistradores, se funden en una apropiada in-
terpretacidn que ge haJa llevade hasta estosn ltmites, y no en la expre -
8ién sintométioa de loa problemas de los ncgooion, ya que en éote ¥l ti-
no caso £e aplicarfon paliativos, y éstos hardn menos molesto un mal -
pero no detendrdn su evolucidn,

LA INTERPRFTACION INTELIGENTE DIPENDE DEL ESTUDIO DE LAS CAUSAS
FUIDANENTALES DFL DESEQTIIIBRIC Y DE LA OPORTUNIDAD DE LA DETFRNINACION
Y EXPLICACION DE IA RAZON DE S¥RDE SU EXISTFICIA,

Juicio, expcriénéia y oonocihiento delbneéocio en particular, -
son las cualidades indispensables que debe reunir el analizador para -
poder hacer una corrcota interpretacidn de ladbcitras, debido a que la -
interpretacidn es la base en la cuédl se funda la adopcidn de los planes

que se estimen convenientes para oimentar la politioa futura del nepooio

una enpresa existen miltiples elementos favorables y desfavo

rables; pero de ellos, loc que en pfimor,término les importa oonocer a
lan partes interesadac en clla para juzgar de su buen éxito ¢ encauzarla

hacia €1, con loc elementos desfavorables, porque de su existencie o su

intendidad depende el fracaso del nepocio, asf como los dafios y perjui-.

cios que las repercucionec de tal fracaso causen en su patrimonio.
105 elementos desfavorables que So prenentan a continuacidén -
estan moctrades en primer lugar los referentes a la situacién financiera
a cufl nmuestra el balance, y en sepgundo lugar los referentes a SU pPIro=—

uctividad, la cuél nuestra el estado de férdidas y ganancias ,
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1. Elementos desfavorables de situacidn finanoiera 1
a) ©Exceso en inversidn en saldos de clientes,
b) FExceso de inversidn en inventarios.
o) Exceso de inversidn en activo fijo.

d) Capital insuficiente.

2. Flenmentos desfavorables de operacién i
a) Ventas insufioientes.
b) Excesivo ocosto de ventas,
o) Txoesivo oosto de distribucidn.
d) Inadecuads distribuoisn de utilidades.

Las funciones noadn;i_.ons 0 propéeitos primarios de los métodos
de andlisis de los esfadna finenoieros son 1 (1) simplificar las cimw
fras y eus relecionés 3 y (2) hacer factible las comparaciones.

La simplificacién y la oompa;acidn de las pir:as y de sus rela-
clones se hace mediente la. aplioacién de los métodos estadlsticos; pero
de estos métodos, generalmente se emplean los més simples, por satisfam
cer los ngceeidades utiliterias de los negocios,

Ta enumeracidn que se hace es enunciativa y no limitativa, de -
los métodos de andlisis que con frecuencia se emplean para elestudio de
loc ectados finanoieross pero no son todoe los que se utilizan para el

examen de las cifras de los f)egooios.
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Selels WETODO E ANALISIS VERTICAL ,

Sin 1ugar a dudas 1& informacidn ‘contenida por los Estados PFinan
cieros de las emprenas mueﬂtran, por £f misma, elementos que facilitan a
los Direé%ivos la toma de deciciones, sin embargo, ouando la informacidn
ce detalla loc.elementos de juicio son mas abundantes y claros permitien
db coﬁocef de manora anplia la ocondicién del negocio y por ende tomar
deoiéidneé;méé acertadas qué contribuyan a su 6redimiento vy deadrroilo.

Dentro de las diversas téonioas de) andlisis financiero, reali=-
zado sobre los Estados Financieros ya sean reexpresados 6 no, existen
dos grandes grupos que las contienen, conocidos con el nombre de 1

| a., Andlisis Financiero Vertiocal

b. Anflisis Finanoiero lMorizontal

El andlisis financiero vertical , se refiere al conocimiento de
tesllado de los resultados de la empresa en un perfodo determinado, o -
sea, que son comparaciones v;rticales que se hacen entre el conjunto de
estados financieros perteneceintes a un mismo perfodo,

En las oomparabiones verticales el factor tiempo se considera -
inoidentalmente y 8dlo como un elemeato de juicio , debido a que en las
compargciones verticales se trata de obtener:la magnitud de las cifras y

de sus relaciones,

Para llevar a cabo el anflisisc financiero yertical noe evocn
remos a las siguientes téonicae 1

1. Porcientos Integrales

2. Razones y Proporeionee

Sin embargo, principalmente en el estudio de las razones, se

hace necesaric contar con datcs de referencia que’nos permitan estable -
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cer comvaraciones para emitir opiniones adecuadas.

En nuestro pais es diffcil contar con datos de otras empresas -
vimilares de ahi que sea convenicnte utilizar las cifras de perfodos an-
teriores parn con éllas establecer un juloio mas completo-“del ocomporta -
niento evolutivo de la nepociacién en el Mltimo perfodoy y a la ves -
cuxiliarnos de datos nds vernces Que nos muestren la realidad de la en -
presa ,tanto pasada oomo futurs «basada en presupucstos-, para no ocaer

en oonclusicnes erroneas al interpretar la informacidn financiera.
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S5.1.1.1. PORCIENTOS  INTEGRALES

Uno de los métodos de andlisis que oon mayor frecuencia se enple
an en lag empresas para analizar las cifras y las relaciones exinstentes
entre éstas, consiste en reducir a por cientos las cantidades ocontenides
en los estados financieros. Dicho método se le conoce como Porcientos In
tegrales ¢ Reducoidn a Porcientos de los Estados Financieros.

ORJETIVO

A peear de quo lna oifras que muestran 10: BEstedos Ftnanoieroa-
principalmente los que ya entan reexpreuados, son reales , se simplifioa
la informaoidn si medianto un oflculo sencillo 8o preaentan en tantos por
ciento, los ouédles al ser oifras relatives permiten al direotivo una ma~
yor asimilacidén de la inférmacién.

BASES DEL  METODO

las bases de este método de andlisie gon dos ¢t (1) el axidma~
matemdtioo s el todo es igual & la reunidn de sus partes ; y (2) 1la -
consideracidén .de una oantidad, por ejemplo, el total de ventas netas, =
ejeroicio tras ejercioio, como igual al 1004 . la segunda base estimula
a suponer que el importe de esa cantidad es constante, lo cudl ve errdneo
v contradiotorio a la realidad, puesto que perfiodo a perfodo es diferen
te la cifra del oconcepto que se equipare a 100%,

ILUSTRACION DEL METODO
Supongamos que una empresa vende 4 artioulos, denominados 3 "A"

", "oty "DY 3 de los cuéles obtuvo los sipguicntec resul tados unita

rios en un afio t
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ARTICULOS

wpe wpw nge npm
Precio de Veata 4.70 11.75 35425 58475
Costo Unitarie 4.00 10,00 30,00 50,00
Utilidad Unitaria 0.70 1.75 5025 8.75

y nos Preguntamos g Cufl de é1los tuvo la NEJOR utilided ? , ¢ 10 po=
drfamos afirmar a -;mxile victa ? , 1o mas probable es que la iw;)rfa
nos equivooarfamos, sin embargo, si se oaloula que porciento de utilidad
proporciond osda '&tfou.lo, de acuerdo a h,oﬁtidad gac tads o’ﬁ ol, ne -
diante la sipguiente fémuia tendrfqol '

UTILIDAD. FOR 100 = % UTILIDAD
COSTO TOTAL
ARTICULO - AW : °'£° X 100 - 17.5 4
ARTICULO "B 1,;3 X 100 - 17.5 %
ARTICULO  "C" _i_%g_ X 100 . 17.5 4
ARTICDLO  "D" "58'%‘8— X 100 - 17.5%
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lo que noc indica, claramente, que todos los artfoulos proporoionan la -
misma utilidad en razdn de su cocto,
Después de éste cjemplo, nos daremos cuenta y noe oonvemcerenos

de lo ohjetivo y olar de la informacidn expresada porocntualmente.

TLUSTRACION DEL  METODO

El prooedimiento para calcular los porcientos de cada cifra con
tenida en los Fstadoe Tinanoieros es muy simple pués basta oon dividir
oada una de é1las entre el total tomado oomo base, por cjemplo en el -
Balanoe General se dividen todas las partidas ehtre el total del Activo
(el resul tado d; 1a divisidn sienpré es’en tanto por unb, para convertir
lo en tanto por ciento‘gs ncoes#rio mul tiplicarlo for 100 6 oorrer el -
vunto decimal dos lugares hacia la dereoha), en el Estado de Resul tados
puede tomarse como base é las ventas totales, al ocooto total 0 a la -
Utilidad lNeta seain se dese§ conocer : Cémo se distribuye cada peso -
vendido, cudnto genera.de ventas un'peso de c'oa'w‘ total o oudnto se nece
sita vénder y gaster para'obténer un-peso de utilidad respectivemente,

Cuando se aplica éste método de andlisis al Belance General de-
ben eliminarse lac reservac complementarias de activo t Reserva para de-
ciecidn, Reservn para cuentas dudosas de cobra, eto., reduciends 2 por -
oientos Unicamente los respectivos valores netos de ectivo y oompararse
por ceparado la reserva oon el valor del activo a que complemente , por-
que el dato de mayor interds es la relaocidn que punrda oada reserva con
su respectiva partida de aotivo, en virtud de la funoidén propia de di -
chas reservas, oomo se rmestra en la Ilustracidn 5el.

De la micma manera se podria presentar las reservas dentro del
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Talance (encral, pari tener una visidn completa de la ci tuacica Tinanecic
ra cormo lo muestre la Ilustracidn 5«2

Fn el Fotado de Pérdidas y Ganonciaes , como lo dijimos énterior
nente, ce ruden tomar como bane de poroentusjes las ventas, los costos,
Y la utilidad como lo muestra la ilustracidn 5«3 , Tombién puede nMog~—
trarce le oomparacidn en porcentajes de dos perfddos ocomo lo muestra la

ilustracidén 5«4,

CONCLUSIONES

Antes de llegar a conolusiones finales se necesita disponer de
suficiente informacién adicional, porque éste método de ondlisis de los
Tstados Financieros tieno»el ¢éardcter do explorativo, y como todos los =
dendn métoloc de andlisis sirve como medio y no como fin, debiendo cone-
¢ideravse los resultados obtenidos nediante su enpleo como el nunto de -
pertida de anflisis posteriorés,

Fmnleo  correcto del métndo.- Estc método 'de andlisis se en—

vlea con propiedad cuando se deseca calcular la magnitud relativa de cada
una de las partes de un todo con relacidn al micmo todoj para moctrar -
zu distvibucidn y facilitar las comparaciones de los estados financieros
de una enpresa con los micmos estados financieros de empresas similares,
con ohjeto de formarse un juicio de la situacidn de la empresa con rela=~
ci’on 2 lac emvresas simileres, También puede usarse correctanente cuan~
do ce eran comparaciones con medidar béeican que con anterioridad se ~
hryan fijado como bases de comparacidn, como por cjemplo , los prrcupues
tos, Estns comparociones pondrédn de nmanifies*o las diferenciese entre la

nety precsupuesta y la meta a que realmente se llegue, con el fin de que
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posteriormente se h;zgan las investigacliones que prooedan tendientec a =
localizar las oausas que originaron tales diferencias, Asi por ejemplo,

i al formular el presupuesto de operacidn se llepgd: a la conclusidn de-
que el costo de lo vendido no debe exceder de 60 % de las ventao netos,
¥ al conoluir el ejercicio acoendid a 75 ¢, esto significa que hay una =
diferencia en exceso de 15 % entre los costos presupucstados y los rea=-
les, cuya oausa debe preoisarse con el fin de proceder en consecuencia,

Fmpleo incorrecto dél método.~ Como este método se ha elabora-

do para practicar el anflisis vertical de las cifres, es incorrecto uti-
lizarlo vara hacer el andlisis horizontal., Como medida preventiva de las
comparaciones histdricas se debe.evitar presentar los ectadod financie =
ros reducidos a porciontos uno a continuacién de otro, como intencionale
mente se ha hecho en la ilustracién 5=4 , en virtud de que ello induce a
hacer comparaciones histérioas , 7 por tanto, a deducir oonclusioncs e =
quivocas,

Fn efecto, Bi una persona no acostumbrada a trabajar con ci =
fras compara loc costos de distribucidn de 1979 , que ascendieron a
3 44,500.00 y que representan el 12 4 de lac ventas netas del mismo ejer
cicio, con los costos de distribucidn de 1980 que importan 2 39,500,00 =
¥y que representan el 13 % de las ventas del mismo ejeroicio, es probable
que llegue a la conclusidn que los costos de distribucién de 1980 fﬁeron
superiores en 1% a los de 1979.

1a comisidén de esta equivocaoidn es 1dgice, puesto qun la perso
na no cntrenada en el manejo de cifras, para no hacer la comparacidén en
la forma citada, necesita conocer las baces de 4sie método de andlisis-

pu nlcance y limitacidnj y tener prescente que al comporar las cifras ne-




176

yesita reducirlac a una base comiin,

Es menor 1la inmportancis de las observaciones anteriores , si -
quien hace la intervretacidén de los resultndos del andlicis es el anali-
zadors no asi ouando quién hace la interpretacidn no esta entrenado en
el manejo de lac eifras, DNebe tenerce cuidado de no presentar loc estados
financieros o cifraa reducidas a porceientos de cualquier maners que =
pueda inducir a su comparacidn horizontal., la situacidn descrita se a=—
grava ouando solo se muectran los porcientos ignorando las cantidades o=
riginalec.

Se utiliza con propiedad éste método de andlisis vertical de los
ectados financieros para precisar la masnituéc proporcional de cada una-
de las partes de un tgdo con relacidn al micmo, y para hacer comperacio-
nes con medidas bdsicos § pero es impropio su empleo en las comparacio—

nes horizontzles., por el destino mismo de! método 1 comparar sélo ele =

mentos a temporalcs,
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LA COMERCIAYL , S.A, de C,V,

Balance (Qeneral al 31 de» diciembre de 1980°
( MIIES TE PESOS )

Valores 4
A ¢ T I VvV O
Circulante s
‘Eﬁstenci& en efe@tivo.-.no--ootooo---oocooo ‘ 25’000 5
Clientes.( neto)...............‘.‘.....-.v.._... 191,000 40
InventnriOSao.oounoooo.-uoo-cocooooooooooooo 84,000 18

$ 300,000 63

Inmuebles, Planta y Equipo
T T eNO0S e csssscvssscosoosccssssssvssasebosee 3 40.000 ]

Edificios ( neto )ooooo--ooocoooooooooooooco 36,000 7
Maquinaria ¥ Equipo ( neto )eseesesscecsesss 101,000 21
$ 177,000 36

Carpoe diferidos
QJastos de Org&nizaCidn-ooto-cooo-ouooooooooo S 3’500 1l

$,4805200 100

Circulante 1
Cuentas nor Pagal‘...n.-............-...1.".. s 77’000 16

Deuda Consolidede
Oblipaciones en oirculacidN.seecessesssssnss 50,000 10

3 127,000 26

cC A P I T A L

Capital S0C1i8leesesvsocnsarscsossecesnssosanss o 300,%0 63
super&\'itoooooo-u-o-0-ooooo;.ooaoooaaooooco- :22'200 11

$ 353,500 _T4
3.480,000 1%

Tlustracidn 6=l




( CONTINUACION )

RELACION DE 148 RESERVAS COMPLENENTARIAS
coy Su ACTIVO  RESPECTIVO

Inporte de las rvas,
Valor original Valores Porciento

del activo 8/activos
ClicnteBessecsscosossessssscsseses § 196,000 $ 5’°m k)
EdificioBeeecsvcvsscconcnccssnscre 60’000 24,000 40
Yaquinaria N Equipo......u.u.... 140’000 39,000 28

Ilustrooidn  Swl
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IA COMERCIAL , S, A, de C., V.

Balance (eneral al n de Diciembre de 1980

Miles de pesos 4

4 ¢ T I Vv o

Caja 7 BaNOOB.sscseevecvssossoassossssnsssensssecoss 200 2.1
Cuentas por COerooooooo.oo-ooo;ooo.ooooooocoooocc 815 804
Alnocén de Materias PriMafleeeeeessessecrcessersases 649 6.7

Almocén de Artfoulos. en .ProceBOQ..oouooooooooo-oooc 1,320 13,7
Alnoadéd d._Q Art{ouloa Teminadesooooo.oooo.oovo-.ocooc 1,784 19.4

..L";'t:'-l de Aotive Circulant@ecsccscsscsccsscsssnnsnss 4,768 49.3

I?'.l.".}‘o de 'Pransporte.u..u........................ 873 900
et rec, Acum, Fquipo de Transporteooouoouo?ocooooco ( 498) ( 5‘1)
i'vhiliaric y Equipo .dQ Ofioina.............,........ 778 8.0

Jeprec, Acum, Mob. ¥ Fpo. de OficinGesssesseesssses  ( 261) (- 2.7)

!"aquinmaooolocoulocootool--ooo-oouovoo-ooooooooco 2,827 2902
Deprec, Acum, de MaguinariBiecececsceccsscssssoscse (1’071) ( 11.1)
T.?(lificio...............i....‘...‘........'.......... : 1,751 18.1

Teprec, Aoum, de EdifioiOesscescesccsscacccsasssees ( 210) ( 2.2)
Tem‘eno...‘.......'.......I...........'......l...‘. 525 5.4

Papos AdelantadoS no MoNetorioB.eeeesseoscssosccnce 138 1.9

Totel de Aotivo No Ciroulants..eessseessessssccsess 4,902 50.7

SUT’.L ml ‘cmono'naoo.oooo.co-c-on-ooonooootn 9’670 100.0

Ilustracidn 5=2




( CONTINUACION )

PAS I VO Y C A PITAL

PTOVQCQOTQB.....qqoo.oo-qtoot-oooo-oooooooooooooooo.

Aoreedoren Di@eraoé..........................,.....
Documentos por pacerooooooooioooooooooooo.oooooocoo

Impuestop por PBLOTeessncesrsevesessectsoscvosnsnna

Total Pasivo a Corto PlaZ0essescenvecsscsossssssesns

Aoreedor H1p0t903¥19000coéoonooooooocoooooooooocooo
Total Pasivocsscscacssoceestsctsvsesscossosssssssoes

Capital S00i8lececcscccrocrscrcsccsoncosoerasosesns
Reserva lefal.coccsescescescoccccvonssovscscessrnee
Utilidad del Ejercioio..................,.........
Capitalizacidn por Cambios en el Nivel General -

40 PrecioBesceccscesssvccvsossscosecnccnvvosssscass

Total de Capital.......................o.......

m PBNO Y c‘?IT‘L..I.........I.....0.0..
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450 4.7
1,201 12.4

1,350 14.0
130 1.3

3,131 32.4
1,200 - 12,4

4,331 44.8

4,249 43.9
163 1.7

539 5.6

388. 4.0

59339 552

9,610 100.0

Ilustracidn 5«2
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de C. V.

Estado de Recultados por el perfodo del lo, de Enero al 31 de Dic. 1980
( Cifras en miles de pesos y en porcientos )

Niles de
Pepos "’

Poroientos Dase i

Ventas Costose Utilidad

Ventas YetaB.ceeecocesccccccnses 8,411 100,0 110.1 1’56005
NEROS
Costos Totales de la Mpresa :
Costo de Producoidn de lo Vendido 4,788 5649 62.7 888,3
Costos de Meroadotecnifeeeessecse 1,647 19.6 21,6 305.6
Costos de Adminiatracﬁn.;....... 1,048 12.5 13.7 19404
Costoe FinancieroS.ceescccecscces 158 108 2,0 2903
Utilidad.Yeta antes I,5.R. P.T.U 170 9,2 10,1 142,9
Impuesto Sobre la Rentl@cceccesces 165 2.0 2.2 .6
Part, Trab, en las UtilidadeBee.s 66 008 009 12,3
Utilidad Neta después ISR y PTU.. 539 644 1.0 100.0
meEN N = MENEE
+ La Base es el Totel de los Coctos & T,641 ,

Tlustracidn 5«3
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c.v.
ejercicics terminados
1979 y 1980

Ejercicio 1979

Ejeroicio 1980

Valores 4 Valores %
Ventas NotaBeessesesssvosssncscees o 371,000 100 b 295,000 100
Cooto de lo VendidOeeeeececscennes 259,250 10 209,250 T
Utilidad BrutBeseccescccsssscess o 111,750 30 3 85,750 29
Jastos de VentBeseseoscecsvosvense 3 26,500 7 3 22,500 7
Gastos de AdministraciNecesssees 18,000 5 17,000 6
Costo de Distribucidn.eececseseces 3 44'500 12 $ 39,500 13
Ut111d8d  NetBeeeeesscessessvees 3 67,250 18 8 46,250 16

Ilustraoidn 5S4
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5elele2. RAZONES Y PROPORCIONES.

El juiclo correcto de la estructura financiera y rentabilidad de
una empreca se adquiere por el estudio de sus estados financieros y sus
premunuestos, el cudl no debe limitarse al exdmen aiclado de cada uno -
de los elementos constitutivos de dichoe estzados oino hacerse en forma
comparativa, para relacionar entre sf los diversos conoeptos intesrane
tes de los Istados Finanoleros, oomparacionec que en ocasiones son equi-
vocas.

las comparaciones equivocas, que con mayor frecuencia ge haoen
lac oufkes vor su importancia y efectos en la‘interpretacidn de los Estg )

dos Finanoierogs merecen comnentarse, son las siguientes :

A.- Canital Veto de Trabajo .- Como indicador de la capa

cidad de pego y la solvencla de las empresas, ordinariamente se rcourre

al estudio del capital neto de trabajot diferencia entre el active cir -
culante y el paﬁivo_circuiante « Se agruye que la capacidad de papo ¥ -
la solvnecia de una empresa dependen' de la cuantfa de tal ocapital.

Como ilustracidn, considérense las empresas "A" y "B" , De la
enpresa’ "A" , su capital de trabajo es de $ 180,000 y de la empresa -
"B" es de % 60,000,

Si efectivamente la ompacidad de pago y la solvencia de una em
presa dependieran del importe de su capital neto de trabajo, resulta q!
la capacidad de pago yila so}vencia de la empresa "A" , es el triple de
lo correspondiente a la empresa "B",

los recpechivos balances muestran les cifras siguientes 1
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nprena  MAY Empreca e

Activo Circulant@eiesessscee 3 540,000 ] 90,000
Pasivo Circulante,eescsssss 360,000 30,000
Capital Yeto de Trabajo.. 3 180,000 3 60,000

L E 2 Y R 32 2 ] RSN ENESE

La comparacidn del pasivo circulante con el activo circulante ,
indica que la cmpresa "A", tiene 3 1,50 de aoctivo por cada 31,00 de
pacivo, circulantes log dos; nmientras que la empresca "B" tiene $§ 3,00
de activo circulante por cada $ 1,00 de pasivo circulante, Esta comparae
cién pone de manificato que la capacidad de paso y la solvencia de la em
presa "B" sgon supcriores a los de la empresa "A" , situacidn opucsta
a la sefialada por la comparacion de los capitales netos de trabajo.

Como complemento a lo ocxnuesto, conasidérese que las situaciones
de la empresa "C" , exhibida por su balance comparativo al 31 de diocienm

bre de 1979 y 1980 , ésta es la siguiente :

Activo Circulant®eessesoses 8 2%,000 3 600,&0
Pasivo Circulant®ssssecces 50,000 300,000
Capital Yeto de Trabajoe.. $ 150,000 3 300,000
WERERSNNES X 50 0 6N O BN I3 R XN

Tomando el dgpital ncto de trabajo como Indice de orientacidn
yara jusgar la copecidad de pago y 1a solvencia de la enpresa, se 1le——

gn 8 la conolusidn, que su capacidad de pego y su solvencia al 31 de =

1ieienbre de 1930, son mejores que al 31 de diciembre de 1979, puesto q*
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au oapital neto'de trobajo a la primera fecha es el duplo de la semunda
A conclusidn contradictoria se llega cuando se compara el activo cirou -
lante con el pasivo ¢irculante, En efecto, al 31 de diciembre de 1979,
por cada 3 1,00 de parive circulante se tuvieron §$ 4,00 de activo cir -
culente , y en canbie, al 31 de diciembre de 1980, por cada $ l.00 de -
rasivo ecirculente se ticnen 3 2,00 de aotivo circulente, En resunmen, el
earital ncto de trabajo aumentd 100 % § pero la relacidn de activo ciie
culente a pasivo ciroulente sufrid une disminucidn equivalente al 50 .
Por lo exnuesto, ge llega a la conclusidn, que la determinacidn
del capital neto de trabajo tiene por meta mostrar el erxceso de activo
circulante sobre' el pasivo circulentej exceso que se considera como el
margen de cobertura pera el Mltimo, ¥ cuyo objeto es proteger loc inte -
reges de los acreedores a corto plazo, contra la baja de valor de los =
bienes que forman el activo ciyoulante; pero no debe tomarse como elemen
to medvlar de juicio para apreciar la capacidad de pago y la solvencia -
de las empreszn, Debe utilizarse para dcte £fn, la razén de astive cir-

culante a pasivo circulante,

B.~ Cooto Unitaric de Produccidn . El nrincipal objeti-

vo de la contabilidad de costos industriales, es la determinacidn de el
cooto unitario dec produceidn, lo cudl se determina dividiendo el costo -
total de produccidn correspondiente a oada uno de los %tipos o slases AQ
producto determinado, entre el respectivo nimero de unidadee producidas,
Asf por ejemplo , si el costo total de produccién de un tipo o
clase de producto cualquiera, en el meg de enero de 1951 ascendid a -
3 50,000 y el nimero de unidades producidas en ese mismo perfodo ascen—
dié a 1,000, el costo unitario por el mes de enero fué de 3 50 , Del -

mismo modo, 8i el costo de produccién por el mes de febrero fué de =
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" 60,000 y las unidaders producidas ascendieron a 1,500 , el costo unitow
rio fué de 3 40, la comparacidén de los dos cooton uniteries, calculado «
en la forma descrita, puede estimular a quién hapga la comparascidn de las
cifrds, principalmente a quién haga la interpretacidn, & elaborar loc =
dos cipuientes juicion 1 (a) Ta hay constancia en los costos uni tarios;
v (b) La disminucidn en el costo unitario se debid a la diligencin y a-
clerto de la administracidn,

In conolusidn, cuando el volumen de producciédn varfa periddica~
nente no es ade¢uada'lﬁ comparaoién del costo unitario de un perfodo con
cl de-otro 1 porque tiende a disminuir cuando se incrementa la produc -
cidn, y tiende a aumentar ouando decrece la producoidn, debido princi -
nalmente a la relacidén cohtrapuesta que existé existe entre los costos -
fijos vy las oapacidades a quc se opere la planta 3 relacidn que nuede -
rer enunciada en los ripuientes términoc &t el costo unitario fijo esté
en relgcidn inversze al volumen de produccién, En efecto, a un aumento =
en la producoidn correSpoﬁde un deoremento en el ocosto fijo unitario, y
a una dieminuoién en la produccidn un inoremento en el cocto fijo u =
nitario,

Tl andlicis e internretacidn de loo esztados financieros por me-
dio de razones, adquirié popularidad y su importancia se exagers en for-
na desproporcionada , a tal grado que se les considerd dotadae de un mis

terioso poder y como la llave infalible para el buén éxito de los nego -
cion, e pretendid resolver la mayorfa de los problemas con base en la -
internretaoidn de las razones, Esto hizo que se forjaran infinidad de ~
rasones ¥y que las personos que tenfan un entendimiento superficial de su

cimificado, principiaran a usarlas en forma equivoca,




Lan razones no tienen tales cualidades, <con zinplemcnte un née
todo de andlisis y su funecidn se limita a servir de auriliar nara el en-
tudio de las cifras de lon nepocios, sefialando cdlo probahles nuntos dé-
hiles , Fs necesario reconccexr sus limitaciones para no atribuirles cuae-
lidades que no tienen,

s ez conveniente limitar el nimero de lac razones ni su aplica
6idn en cada caso concreto j3 8dlo puede decirce que antes de calcular =
una razdn debe nrecisarce la relacidn existente entre suc elementos y si
la relacidn es 1égica. Si cstas circunstancias no se manifiestan aparen-
temente, el empleco de la correlacidn ee. un poderoso auviliar para ella,

Sin embarpo, el uso de abundantes razonec para un nismo fin ec
nocivoj porque gsi uno de los principélen propéqitos de lor métodos de -
andliscis es la simplificacidn de las cifras, m&s enfdtico es esto Pro-e—
résito para ei método de razomes, ocuya funcién es meramente erplorativa
para facilitar la comprensidn de las cifras, El exceso de nimeros nos tra
do por la abundancia de razones hace m#s compleja la comprencidn del =
Bignificado e importancia de las cualidandes contenidac en los estndos -
financieros de lo que fue con los datos originales; produce el efecto w—-
contrario al intentado con cl empleo de los métodos de andlisis 1 COMPLI
CAR EN VEZ DE SIMPLIFICAR.

Con las cifras contenidas en los estados financieros es posible
caloular un nimero considerable de razones, todas numéricamente correc -
tas, aunque no lépgicamente, puesto que para esto es necesarie la rela -
cién de dependenoia entre los elementos que se comparan. Con 10 elemen-
ton =se pﬁeden obtener 45 razones, pero es posible que la mayoria de e ~

llae carezoa de sigmificado,
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Si en una empreca la depreciacidn acunulada asciende a 3100,000
v los cargos diferidos a 3 10,000, la reazdn es de 10, El valor numérico
de la razén cs corrrnto poro no tiene significado, porque no existe rela
cidn de dependoncin entre la depresiacidn ecunulnda y los cargos diferi
dos . Tal relacidn sf existe entre las ventac y la utilidad brutaj el -
rconcumo de materias prin;tm ¥ las unidades prpducidas; las variaciones su
fridas en las yentan y en el nimoro de unidades producidas, se retlejo
en la utilidad bruta y en el‘ consumo de materia prima, reopec tivemente,

El noreedor a corto plazo proyecta su interés sobre la solven -
cia del negocid § el acreedor a largo plazo cobre la ectabilidad j el =
inversionista eohre le rentobilided, Pero exam_inada la fasevprimordial
y acorde ton la naturaleza de su conexidén con la empresa, inmediatamente
dirige su atenoidn sobre las otrag fase‘s de ésta, puesto que bien sabe
que las situeciones desfavorables, en cualquier aspecto del negooic;, in-f
fluyen en el mismo sentido sobre la que les interesa y finalmente reper-
ocutird cobre su provio patrimonio,

Para proyectar su interés, el analizador hace primero un estu =
dio preliminar mediante 1a aplicecién del método de razones simﬁlen, con
el .fin‘de percatarse de los sintomas acusados por las posi’bleé 'si'cua.cio-
nes desfavorables del negocio, y de ésta manera -:orbcer y Qué debe ha~—
cer en su éatudio formal y odmo hacerlo. El estudio preliminar tiene un
gran velor prdstico, puesto que por medio de 61 se puede llegar a saber
con mayor predisién, que debe hacerse y oémo debe hacerse, con lo cudl ,-
esfuerzo, tiempo y dinero, con ahorrados j y asimismo se reduce la posi-
bilidad de 1la comisidén de errores , que en muchas ooaciones constituyen

fuentes de importantes erogaciones improductivas para el negocio,
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Al nrachicar el exfmen mrelininar coda analizedor utiliza lar -
rasanes que son de cu prefercrncia lim?tando su mimero ;

1Y a la- eximencias de 1o nececidades précticas ;

2) o 1la clace de dependensia  exictente entrc lou elemenios uc

lp racdn 3 ¥

3) .2 lo 14xioo de la relacidn,

Sc denomine rezdn a la reiébi&n que se guarde entra"dos canti-
dades y se clasifican en dos tipos 1

A Razﬁﬁes. Aritnéficns

b, Ravones Geométricas

Lac primeras relac*onan lag dos cantidudes mediante une resia,
como ejemplo tenemos la razdn de "anital Contable que es la diferencia
entre el Activo Tothl roel Paulvo Total ’ otro cano es la imnortante Ta~

o

z6n de Capital de Trubaao cuya fUrmula es & . CT - Activo Circulan*e-Pa51

J :

vo Circulante el resultado de laa razonos aritmétioas giempre es absolu~

to , es decir, renresenta, por sf m1smo un valor sin eatar en dependen-

i

cia de otro.

lac razones pgoendtricoc relacionan a?&os canti&édes 1lamadas an
técedentes ¢ nunerador ¥y consecucnte' 4 depominador mediante una divie
sidn llamdndose al cociente obtenido preciea&ehte RAZOY ., El resulsado
de lac razones geonétricacs es relati#o Y normalmente se lee 1 Cuanto =
tenco de antecedente por cada peso del congsecuente,

las razonee dcnominadas financieras (ya sean éeométricas S arit
méticas ) son aquelles Aque relacionan cifrac de loso Entadss Financiercr

oon el objetivo de compararlas contrz looc niveles Sptimos & deseables en

cada cmpreca . Gomo eg sobido, en México no se cuenta con informacidn re
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noral de otras enpre¢sas ¥y por lo tmnto c¢s conveniente efectuar ectas =
comparaciones con los mejores recultados obtenidos por la cmpress en pe-
rfodos anteriores o contra las cantidades que se hubliecen precupuestado

las vrazones {inanoieras geométricas sc olasifican en tres gru-

a, Estétions.~ Relaoionm_m exclusivamente renglonee del INalan

ce (eneral.

be Dinédmicas.~ Relacionan exclusivomente renclones del Fota-

do de Resultadoa,

ce [Estétioo Dindmicas.- Relacionan rubros del Balance Ge -

neral oon el Estado de Resultados,

Aunque el mémero de razones posibles os elevado ya que al die
vidir eualquier Tubro entre otro se obtiono una razén, hemos pensado in-
cluir en el prosento autudio o.quénu que son imprescindibles para una
buena intorpretacidn de la condicién finanoiera del nogooi.o; las oufles~
hemos dividido en

1. Solvencia.
2, Estabilidad.
2, Productividad & Rentabilidad,

A c.ontinua.oidn se detallan las rvazoﬁe‘s nés significativas, ano-
tando su férmulza, lo que el recultado reprecenta y el nivel ooi‘miderado
como adeouado en la mayoria de los negocios; reiteramos que en ésto Ml
timo es convenicnte comparar el resul tado obtenido con los mejorec resul
tados de otros perfodos o con emprecas sinilares, todas las cifrae dcben
obtenerse de los Fstados Finencieros,ya sean mnormales o de preferencia

raeepresadoe,
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1. SOLVYENCIA. |

Razones de Capital de Trabajo. ’ '
‘ ' AR 7 Ve
Definido como 1a diferencia entre el Actlvo Circulante Ng el i

ooo¥ '
) "' Lo

sivo a Corto Plazo, el canital de trabaao renrcsenta una de las fuentes

indxcadoras de la situaoidn financiera nas zmportantea de la capacidad .

',-; t -1
de pago y 1; solvenoia d.e Ia.s empresas 4 pa.ra su ematl 1..19 vertzoal, a -

e MR Y § T N

"
: I

continuacidn detallamos tres razones ]

14

A Raz6n de Solvenoia ( Estudio del Capital Heto dé
. . o .
Trabajo Yo ’

B, Razén de Liquidéz, o !

C. Razones que sefialan la rotasiom.

A. RAZ0N DE SOLVENCIA.

. ’ ; o Vool
. ACTIVO .CIRCULANTE 5
Frmula ¢ , . el

PASIVO A CORTO PLAZO -

‘Su resul tado 'representa la oapacidad §e:}g_emyre$a¢de¢5§n Buje=-
ta de orédito 'al rélacionar las propiedades. a convertirse en-efectivo -
contra las deudas & corto plaze. De hecho una empresa tendria -solvencia
con un'resultado de 1.00, sin embargo, le impedirfa obiener nugyos fi.-
nanciamientos al ya no tener capacidad, por lo.que sugerimog que:.el.co -
rreoto.resultado empieza a partir-de 1,50 hasta llegar.a 2.00. Ng.es. -
corveniente tener niveles mayores- a los requeridoc. en virtud de aue.. el
‘droceeo inflacionario generarfa una DES C A-PITAII.Z-ACIOIN.
Dicha razén también suele llamarse Razdn de Solvenoia Mediata,

o frecuentemente es llamada " Razén del Capital de Trabajo. ". ..,

L,
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la razdn del circulante indica, a grossc modo, el grado de scru
ridad con que debhe extenderre el orédito a corto plezo al nerooio por -
los acreedoroc, esto ¢c, reflejz la oapacidad de pago de la deuda circu-
lante 4 a corto plazo. la razdén del oirculante mide oon elerta extencidn
la 1liquidéz de los acti'voe oirculantes o la oapacidad de un negeoio para
hacer frente o aﬁa' obligaciones del pasivo o:;rcnlu.nte en sus fechac de =
venciniento, /n negocio con una razdn de oirou.lante' elevada puedes que no
se encuentre en poniéidn de pagar el pasivo oirculant;; debido a& una dic
$¥ibucidn desfovorable del activo circulante en relocidn con su liguidéz
vor ojemplo, un exceso en lot inventarioe en relacién con lac ventas en
porcpoo?uva; un exneso ¢ diumim;oidn de las cuentas por cobrar en rela -
oién a las ventas en perspeotiva, eto,

El oapital neto de trabajo, el importe del activo circulante -
después de deducir el pasivo circulante, representa un margen de seguri
dad, esto es, un "olochdn" dc proteccidn para los acreedores. !ientras

mayor sea el importe del capital neto de trabajo en relacidn con el pam—

sivo circulante, suvoniendo especialmcnte una 1iquidé:z adeouada, méc fae
vorable serd la ‘pooioidn oon referencia 2 la capacidad 1) de oumplir -
con las deudas ciroulantes, con lot cargos fijos de intereses y con los
requerinmentos de los dividendos § y 2) para abscrber las pérdidas de =
operacidn, los bajas en el valor de reposicidn del inventario e invere==
siones temporales, las oaontidades exvesivas de cuentas por cobrar inco -
brables y los costos de oasoc de emergencia,

Al comparar. la capagidad de dos nesocios para liquidar su pasi-
vo ciroulante, algunae veces se supone que la compaiifa que tiene el ma~e

yor oapital neto de trabajo posee mayor liquidéz & capacidad para porar
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laz obliraniones circulantes. Toto no es necesariamente as{ ; la medida
de Ya liquidéz es la rclacidn, nds bidn que la diferencia, entre el ace-
tivo cireulante y el nacive circulante; Por lc tanto, la razdn del oircy
lante, en vez del importe del capital neto de tradbajo, es la mejor medi- .
da de 1a capacidad para el pago de las deudas, Por ejemplo, e} capital =
neto de trabajo de lee compaiifas D.y L, mos trado abajo, es el mismo.

Pero, sunoniente la mizma 1iquidéz relativa, la ru&q del eireulante de

1a Compafifa D relevz una pocieidn supcrior del ocapital de trabajo.

Sunalha
Partidas s T4locules ’cbo M P AT :

Activo Circulante ( a ).o'oboooopoooooooooooo. . 3300,000 s 800'000
Pasivo Circulante ( b )oo..o-ooooooo.oo,.oooo 120.000 6§Q|OOO

Capita.l I'efo de Mb&jo ( a=b )oooo-o vesscscsse g_.ljg‘OOO !-!.59‘9%

Razdén del Cimulante( a / A )oooooo.oooooooooo 200 ;‘ 123 ,7,:

los acreedores a corto plazo de la Comp'ai'i;fb. L tienen menos seru
ridad de cbtener un pago parcial o posiblemente total, en el caso de ixfx-
golvencia, que los de la Compafifa D,

En el caso de lLa Comercial, S.A, de C.V, en la ilustracién 5=5
la capacidad de papo de lac deudas circulantes es mds favorable al 31 de
dic_:iembre de 1970 que al 31 de diciembre de 1965. Durante este tiempo el
cepitel neto de trabajo aumentd de .‘3299,600 a 8442,706 7 la razdn del =
oirculante aumenté de 2147 a 311%, La posicidén del efestivo, incluyendo
los valores negociables, ha mejorado durante dicho perfodo. El efectivo
¥ los valores negociables eran iguales a 36,0% del total del pasivo cir=
culante al 31 de dic. de 1965 y a 52.8% del mismo total al 31 de dic/70.
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ESTADO COMPARATIVO DE CAPITAL NETO DE TRABAJO

flon feehn 31 de Diclenbre  de 1965 - 1970

DI CIEIBRE 31 -
Portidas 1505 19067 1967 1950 1939 1970
3000 3000 3000 3000 3000 3000

Aotivo Cireculante s v

CiCoessennsssosssscone 61,2 27.1 57.1 6042 6546 1549
Valores ncgociebleSeses 32,8 101,2 41,5 3749 304 3961
Cuontas por cobe netoss 26142  250.4  221.8 227.8  249.1  200.2
InventorioBesesssceeese 18142  190,2 202.6 230.7 242.8 25144
Otro activo. 6iT0eeeccce 23,8 58,0 48.4 49.2 5548 0,2
Total de.Aotive, Cire(a)s . 560.2 , 626.9 5712 615,28 643,17 652,8
Panive Circulante h
Cuentas pof ‘Pagorsssve’s  170e3  182.4  175.7 1524 122,77 126,7
Toctos POT PACETsesssse * 5060 58,0 101,0 90,1  60.2 42,0
Otro DESIVO 04T0ssesess © 4049 T5.2 14,6 33,1 41,0 4144
Total de Pacivo Cire(b)e 261,2 311.6 291,3 275.6 223,9 210.1
—ep

( pmb ) (3006)00..-0...0

Capital Veto de, Trabajos,

299.0  315.3 279.9 40,2 419.8 4427

Razén del cire,(2/0)( ). 214 201 ' 196 223 287 311
Forcentaje de las tenden

cics (1965=1007)

Lotivo Circulente (3)ees 100° 112 102 110 115 117
Posivo Civculente (Z)ees 100 119 122 106 86 80
Gapitol fTeto de To (B)ee 100 105 93 113 140 . 148
Tozén del Girculente()s 100 94 92 104 134 145

Tlustrecidén 5 « §
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l. ESTDIO  DEL  CAPITAL  YETO  DE  TRATAJO,.

la razdn del Capital Neto de Trabajo, en forma aritmética nos -

indicas h

« I
o1

* ACTIVO CIRCTIANTE = PASIVO CIR(TTAVTE = CAPTITAl ' I'FTC.. DE- TRABAJO

las inversionee permanentes que tenemos, dentro de activos .corrientes. .

Esta férmula en forma geoméirica, nos indicas

ACTIVO CIRCULANTE

= CAPITAl METO DE TRATAJO
PASIVO CIRCUIAMNTE ‘ S

»

el mimero de unidades imvertidas em activo circulantespa{g:pggér cada =
unidad de pasivo a corto plazo,

Fata rnzdn‘peimito tomar decisiones a futuro-y se plantean las
siguientes reglas del Capital Yeto de Trabajoi

l,» Si aumenta el Activo Circularite en la misma relacidn del:- Pa

sivo Circulante, el indioe de liquidée se demerita.

i

2.- Si disminuye el Activo.Circulante y el Pasivo Circulante, =
se aumenta el indice de liquidée y disminuye la rentabilidad.
3.~ Si aumenta el Activo Circulante y el Pasive a Largo Plazo o

el Capital Contable o se disminuye el Activo Fijo y el Capital Neto de

trabajo aumenta, el indice de liquidéz también aunentar{,
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PEOTRVIVACTCI DR TYUTAS T CREDITO A CORTO PIAZC O A 1AAM0 PIAZO SIN IT

HraraR Y IIDIC) DE ITWYDEZ DATO,

Ejemplo 11

fupongamos que “1A COMNERCTAL, S.A. de C.V.", cuenta con un acti
vo circulante de % 400 millones y un pas?vo circulante de § 100 millones
y siente que su indice de liquidés ec demasiado sronde prosramando enton
cec utilizermuna linea de ¢rédito a corto plazo sin deneritar su indice
de liquidéz de 2/1,

Iinea de crédito a corto plazo positivas

AC + X
= Razén de Capital de Trebajo dada
PC ¢+ X
400 + ¥ 2
--
100+4X 1
400 + X = 200 &+ 2X X -« 2X = 200 « 400

X = 200'000,000
CONPROZACTON s

AC 400'000,000 + 200'000,000 600 2

PC 100'000,000 + 200'000,000 300 1

Ejemplo 2%

Sunonraro: ahora que la empresa "IA CONTRCIAL? B8.4. ée CV," =
cuenta oon un aotivo corriente de 3 200.millones y un pasivo corriente
de ® 100 millones, y desea incrementar su indice de liquidéz a 2,5/1,

LA ocuanto arcenderza su linea de crédito negativa para poder llegar a —

ecte indice de 1iquidéz?
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Tinea de crédito a corto plazo negativas

AC - X
= Nazdn de Capital de Trabajo dadae

PC - ¥

200 - X 205

10«2 1

200 @ 7w 250 » 2,5% 2,52 « X = 250 @ 200

1.5% = 30 Xe50 / 1.5

= 339333,333
COVPRODACTOTS RAZOY ORICIVAL¢
AC 200'000,000 - 33'333,333 167 2.5 200 2

- ., = e - gy

PC 100'000,000 « 33¢333,333 67 1 100 3

la linea de crddito a corto nlazo positiva nos indica hasta don

de estamos capacitados para endeudarnos & corto plaze’

AC + X
ameeeeee = RAZOF DE CAPITAL MNETO DE TRARAJO DADA,
PC + X

la 1linea de crédito a corto plazo negativa, es lo que necesita~

mos para no oder en una razén menor & la que tenemos,

AC - X

= RAZONW DE CAPI'MAL NETO DE TRARAJO DADA.
PC - X
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Ejemplo 3

Supongamos que La Comeroial, S.A. de C.V., que cuenta con un Ac
tivo corriente de 3 100 millones y un pasivo corricnte de 3 50 millones
necesita de acuerdo oon un contrato de orédito bancario una razdn minie
ma de 3 /1, y 1a Asamblea de Accionietas ha acordado una emisidn de ac
oiones preferentes para darle 1iquidéz a la empreca. {A cuanto debe =
ascender esa aportacidn si los fondos conseguidos en esta forma se pen-

sace invertirlos en inversiones corrientes?

AC ¢+ X

= Razén de Capital de trabajo dada.
PC
100 + X 3
50 1
100 4+ X = 15 X » 150 - 100

X = 50'000,000

CONMPROBACIONs
AC 100'000,000 + 50'000,000 « 150'000,000
PC  50'000,000 501000,000
¢t 501000,000 100'000,000
100 , 150
-2/1 "‘"""'3/1

50 50
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Supongamos ahora que nuestra miena emnreca onn
lante de 3 100 millones y un pasivo cirsulante de * 50
ta elevar su indice de liquidéz a 2.5 / 1, v esturiece

citar un prestamo a largo plazo parg cubrir sus Zdeudac

sea ipual al estandar establecido?

199

un active circu-
milZones, receei
venzando en scli

a corto plazo,

¢A cuanto ascenderdn ese prestamo a large nlazo para que la liquidéz «

L AC
» Razdén de Capital Neto de Trabajo dada,
P - X , g \
100 2.5
- 2z e
5 e X b
100 = 125 = 2,5% 2,5X = 125 = 100
X = 25 /25 =« 10'000,000
COMPROBACYONt’
AC 100'000,000 1001000,000
PC  50'000,000 - 10'000,000 = 40'000,000
CNT  50'000,000 601000,000
100 100 ,
--—-2/1 -——--2'5/1
50 40 ‘
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Sfupongamos que le Comeroial, €,A, de C.Ve., que cuenta con un Ao
tivo Circulante de $ 200 millones y un paeivo Circulante de $ 100 millo-
nes, necesita inorementer su indice de 1fquidéz a 3.5 / 1, para lo ocual
proyecta una emisién de acciones comunes, (A cuanto accendera esa emi- -
gidén, si Be aplic;w‘on los' fondos a incrementar las inversiones.a corto -
plazo y a cuanto ascenderan si se aplicacen en pagar pasivos a corto pla

20?

AC ¢ X
= Rasdén de Capital de Trabajo dada.
Pc .

200 + X 3.5

100 b

200 + X = 3% I « 350 - 200
X = 150'000,000

AC 3.5
- =» Razon de Capital de Trabajo dada.
PC - X |
= 3.5/1
100 - X
200 = 350 - 3.5K 35X« 350 - 200

X= 15 / 3.5 = 43'000,000




'CYPROVACION:

AC  2001000,000

PC 100'000,000

CNT 100'000,000

AC 200000,000
PC 100'000,000

CIT100 1000, 000

b jemplo 63

aloanoe 2 / 1,

(1)
+ 150'000,000

350 3.5
100 1

(2)

- 43'000,000

200 3¢5
97 1

3501000,000
100'000,000

250000, 000

200000, 000
571000,000

143'000,000

que debe oontar debe cer de 3 / 1, para lo cual propone lo siguientes

vos oorrientes hasta que su liquidéz aloance 2.5 / 1.

201

Supongamos yue la Comercianl, S.A. de C. V., cuenta con un activo
circulante de % 150 millones y un pasivo circulante de § 100 millones, y
oonsidera que de acuerdo a las razones estandar que su indioe de liqui-

dez se encuentra sumamente demeritado, yu que la razon estander con la -
l,~ Pagar pasivos a corio plazo hasta que su indice de liquidez

2.~ Utilizar prestamos a oorto plazo para imvertirlos en acti—
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3.~ Utilizar una aportacidn de los accionistas para pagar pasi=~

vos a corto plazo y su ;ndico de liquidéz llegue a 3 / 1.

Para la resolucidn de ecte problema se proponen dos casoss

Priner casot Pagar los pasivos a corto plazo oon activos a cor=

to plazo,
l.=AC =~ X 2
PC - X 1
190 -« X 2
--
100 -« X 1
200 - 2X = 150 - X X =« 2X = 150 « 200

X « 50'000,000
COMPROBACION
AC 150'000,000 = 50'000,000 =  100'000,000
PC 100'000,000 = 50'000,000 =  50'000,000

CNT 501000,000 501000,000
RCT 1.5 /1 2/1
2.=AC + X 2,5

PC 1

AC 100 + X 2.5

¢ 50 1
125 = 100 + X =X = 100 - 125
(=X & = 25) (~1) X = 25'000,000

. CCHMPROBACION

AC 100'000,000 4 25'000,000 = 125'000,000

PC _50'000,000 —201000,000
CNT 50'000,000 75'000,000
ROT 2/1 25 /1




Je= L AC 3
PC - X - ;
125 3

50 = X - ;

1256 = 15 = 3X
X =« 25/3
COMPROBACIONs

AC  125'000,000

I = 150 - 125

X = 81333333

125'000,000

PC  50'000,000 =~ 8'333,333 = 41'6566,666

CNT  75'000,000
RCT 2,5 /1

831333,334
3/
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Se recomienda para mejorar el indice de liquidéz, lo siguientes

1.~ Pagar pasivos a corto plazo por 3 50 millones de pesos, uti

lizando aotivos a corto vlazo.

2o~ Utilizai‘unﬂprestamo a largo plaso de 3 25 miilones, para =

invertirlos en activos corrientes.

3= Utilizar una aportacidn de 3 8'333,333 por parte de los ac=-

cionistas de la empresa, para que se paquen pasivos a corto plazo.

Segundo oaso: Pagar pasivos a corto plazo con pasivos a largo -

Plazos
l,- AC 2
FC - X ) ‘;
150 2
100 - X ) ‘;

150 = 200 - 2X
X = 50/ 2

200 - 150 = 2X

X = 25'000,000




COMPROTACIONs
AC 150'000,000
PC 100'000,000 =

ONT 50'000,000

RCT 1.5 /1

2.- AC + X

c 1
150 + X 2.5
15 i 1
150 + X = 187.5
X = 37'500,000
COMPROBACION:
AC 150'000,000 +

PC  75'000,000

CNT 75'000,000

RCT 2 /1

3.~ AC 3
K- x 1
187.5 3

7% - X - I

187.5 = 225 - 3X

X = 3.5

X « 12'500,000

2.5,

1501000,000
25'000,000 =  75'000,000
75+000,000
2 /1
X « 187.5 =~ 1%
37'500,000 = 187'500,000
75'000,000
112+500,000
2.5/1
187.5 = 225 = -3X

X =« 35 / 3
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COVPRNTLCTON
AC 187'500,000 1871500,000

PC  75'000,000 =~ 12'500,000 =  62'500,000

CN'T 112'500,000 125'000,000

RCT 2.5 /1 3/1

Se recomienda para mejorar el indice de liquidéz, lo siguiente:

l.~ Obtener prestamos a largo plazo por 8 25 millones de pesos,
para el paro de pasivos corrientes,

2.= Utilizar un prectamo a largo plazo_pqr $ 37'500,000, para
invertirlos en actives corrientes,

3.~ Utilizor una aportacién de § 12'500,000, por parte de los -
accionistas de la empresa:para qQue paguen pasivos a cdrto‘plgzo.

Fn el priﬁer caso podemos observar que se necesitan un total de
8 337'333,333 de aportaciones extras, y en el segundo caso la empresa re=
quiere de 8 75'000,000, los cueles estan cbmpuestohipor 3 §2'500,000 de
deudas a largo plazo y por $ 12'500,000 de aportacidn de ao;ionistas;’y
nue en ‘primer caso estan compuestos por $ 25'000,000 de pasivos. a laiéo
plazo y % 89333,333 de mportaciones de los accionistas, .

Comparando estos oasos, podemos observar las ventajas y desvenw
tas de ambos, y vemos que en el segundo caso tenemos mds costo por los -
dividendos e intereses que se tienen que pagar, por lo cual arriesgamos
még la rentabilidad de la empresa en comparacién al primer caso.,

NOTAs Antes de tomar una deoisidn final, y se requerira de urn -
estudio semejante en lm solvenoia y en la estructura financiera de la -
empresa, asi ocomo en la rentabilidad que estas decisiones puedan traer -

para la empresa en estudio,
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Limitaciones a las Razones de Capital de Trabajo

l. ¥1 resultado es sumamente general, ya que las inversiones
que oonforman el Activo Circulante tienen diferente grado de realiza ==
¢idn,

2. Fl tiempo en que se tome la razdén de Capital de Trabajoj =
Ya que 8i la empresa con aparentes excesos de inventarios, se encontrase
en el periddo estacionario de sus mérimas ventas podrfa facilmente sol -

ventar sus deudas a tiempo,

Por ejemplo, s8i la inversidn en inventarios es excesiva, pueden
ser juguetes y depende de la fecha en la que se haga , porque si es en =

Noviembre la inversidn est4{ bien hecha,

Podemos concluir , que para una correctz interpretacidn de la -
solvencia de una empresa se requiere complementar a csta razén con otraa

razones, como las que mencionamos a continuacidn,
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B RAZON DE  LIQUIDEZ.

Férmula . Activo Circulante « Inventarios

Pacivo a Corto Plazo

Para calcular esta relacién & razdn Tinanciera , es necesorio -
distribuir el activo circulante en dos srupos 1 1) el efectivo y el ag ‘
tivo relativamente "rdpido" nor lo que respecta a su liquidéz, toles como :
lac cuentas por cobrar y las inversionec tenporales que gon de disnonibi- ‘
lidad inmediata o que estardn disponibles en un plazo corto pars el pa -
go del pasivo circulante, y 2) el activo memos liquido, tal como los in v
ventarios y los gasfos pﬁgados por adelantado, que normalmente reauieren
algin tiempo para su conversidn: en activo. E1 total del activo disponi-
ble se divide entre el total del pasivo circulante para obtener la razén
de la prueba del 4cido, la cudl a menudo se le llama 'randn de la linui~
déz" o “razZdn rdpida" & “razdén de solvencia irmediezia. Puegto que las -
cuentas por cobrar -pueden ser lentas en su cobro, una rasdn mac real de
la '"prueba de 4cido" serfa determinada r£i las cuentas por cobrar fueran
excluidas del cdlculo anterior. los inventarios no se incluyen como actie

vo diapbnible debido al tiempo requerido para vender las mercanciss o =

loe produdtos terminadosy convertir las materias primas y el trabajo en
proceso en prodactos terminades,

La Liquidéz & Capacidad de Pago e uno de los renglones mos ime
portantes de curlquier negociacién ya que si una empresa cubre sus obli
gaciones  STYIMPRE a la fecha de su vencimiemto contard con low créditos

indispensables para su dptima operacidn.

En épooas no inflacionarias el resultado correcto cerfa de 1,0,
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sin embargo, con una inflacidn constante se requiere de niveles inferio-
rén a ese rescultado cbligahdo a mantener un gistema de control de efecti
vo ( Cash Tlow ) eficiente, tema que se iraté en el Capftulo Cuarto.

Is importante recalcar que Activos lonetarios impreductivos eig
nifican descapitalizacién inflacionaria y escaséz de los mismos eignifi-
ca pérdida de oréditos y de prestigio,

El método de presentar el activo disnonible, como se ilustra en
¢l ejemplo 5-6 de La Comercial S.A. de C,V, , indica olaramcnte la su-
ficiencia & insuficicncia de este activo en relacidn con el nasivo cir =
culante . Se supone aquf que loo valores en libros del activo disponi -
ble pueden realizarse.

En la ilustracidn Se6, el activo disponible excede al pacivo
circulanté § y, pod lo tanto, no se necesitan los inventarios para cubrir
cuaglquier parte de las cuentas por pager circulantes, las razcnes dispg
nibvlee de la Comercial 8,4, de C,V, muestran mcjeras, con la excepcidn
de las del 31 de diciembre de 1967 y 1968 , en la liquidéz (aunaue la ro
tacidn de las duentas por cobrar tiene que ser estudiada ), puesto que -
aumentaren - de 13674 al 31 de diciembre de 1965 a 177% en 31 de diciembre
de 1970. ¥l fortalecimiento de le razdn disvonible durante el perfodo =
fué el resultado de un aumento en el total del efectivo y de loe valores
negociables; las cuentos pdr cobrar disminuyeron ligeramente. llc dehen
hacerse conclusicnes finales relativas a la evaluavidn de la razdn dic -

ponible antep de estudiar el fndice de rotacidn de las cucntas por ccbrar

INVERSION EN  TNVENTARIOS




IA  COMERCIAL , S.A.

ACTIVO DISPONIBLE EN

de C.V.

RELACION CON EL PASIVO CIRCULANTE

For loc atos terninados el 31 de diciembre de 1965=1970
1965 1966 - 1967 1968 1969 1970
m
PARDIDAS 5000 3000 3000 3000  $000  $000
Peoivo circulonteeessssess 261,2  311,6  201.3  275,6 223.9 210,1
"enoc Cajaaoo..o.ooocooo 61.2 27.1 57.1 60.2 65.6 75.9
Velores Nemociable 32,8 101.2 41,5 7.9 0.4 35,1
94,0 128,3 98,6 98,1  96.0 111.0
Pasivo circulaonte en exceso
lel efectivo y de valores=-
nerociohleSsseaeseesnsoens 167.2 183.3 192.7 177.5 127.9 99.1
Y"enos:Cuentas por cobrar,-
net°o-oitocoo.o-oocc-ooooo 26102 250.4 221.6 237.8 249-1 26002
Talor en libros del activo
disponible en exceso del -
nasivo circulante..sesesss 94,0 67.1 28,9 60.3 121.,2 161.1
Total del activo disponi --
bleoooolcc‘o-lao-oonao-oco 35502 378!7 320!2 33509 34501 371'2
Razén disponible (%)eesees 136 145 110 122 148 177
Tendencia de la razdn dis-
ponible (B)eeeeescssscenes 100 107 81 90 109 130
Tustracidn 5-6
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M
FORIULA s INVENTARIOS

PASTVO A CORTO PLAZO

Fata razdén nos indica la proporcidn que tenemos invertida en -
relacién a inventarios contra Pasive a Corto Plazo y complemente a la
liquidéz, es deoir, que entre 4mbas ( sumendo sus resultados ) obtencmos
el total de la razdén de solvencia, es deseable tener un resultado menor

de 1,00 a menos que la empresa tenga problemas de abasteoimiqﬁto.

c. RAZONES QUE SENATAN 1A ROTACION.

El ciclo econdmico finanoiero de ura empresa lo integran las -
cotividades , y el tiempo ocupado, desde que se invierte dinero en la pro
ducoidn hasta que se recupera la cobranze de las ventas, para conocer

lo anterior se calculan las sipuientes rotaciones

ROTACION DE MATERIA PRIMA

. Para definir el tiempo promedio en que se consume la lateria =

Prina por Froduccidn se utilizan las siguientes férmulas 3

-’
ROTACION =
- AIMACEN DE  MATERTA FRIMA
DIAS DE ROTACION = 365 ( afio naturel en dfas )

ROTACION




211

¥o ee posible tcner un recul todo estdndar ya i existen mate——
rias primas que son ncrecederas y otras que tardan mucho tiempo en el al
macén, sin embargo, debe de ser cada vez menor el tiempo le rotecidén, -
por lo que es conveniente comparar su resul tndo con otroc ariog,

La razén nogs indioa el tiempo que terdan lac materias primas en
ser connumidas por Produoeidén o lo que es lo mismo cusnto tarda el proce
so productivo en consumir las existencias,

Por ejemplo, la rotacidn de los inventarios de una empresa nanu

facturera se determinan tal como se muestra abajo @

Materia prime utilizada en la fabricacidn
é

Consumo anual de materia prima 3 270,000 -

7-',14 ‘

Inventario final de materia prima $ 31,800

é

‘Almacén de materia prima

Nos muesti'a la rotacién de la materia prima que es T.14 , o sez

el mimero de veces que la materia prima fué repuecta durante el afo.

365 ( afio naturel en dfas ) 365

= 51.1
ROTACION T.14 .
Este razdn nos indica el mimero de dfas que tiene de exicstencia.
el inventario que es de 51,1 dfaz para consumirse, Otro método de compu
tar el mimero de dfas de materia prima en cxistencia se llustra a conti-

nuacidén
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Yateries primas utilizadas en la fabriczeidn 3 270,000

. 3740

Dfas  del afio ( 365 )

Teta razdén noc representa el volumen en pesos del consumo dia -

rio de materias primes .

Inventario de materia prime 3 37,800 51.1

Consumo diario 3 740

Yos indioa los dfas de consumo representados por el inventario
de materia prima.

Sobre 1a.'bé.ee de 365 dfas la compafifa tuvo un promedio de inven
tario de materias primas igula a 5l.1 dfas de suministro. Con la infor-
macidn disponible en cuanto a las fuentes de suministro, el tiempo emple
ado. en la obtencidén del material y la tasa de utilizacidn , es posidble -
deterninar ¢l volimen iceal de matcrias primas que debe mantenerse on =
existencia. Comparando este importe con otros atios u otras compaiifas ,

puede depcubrirce una sobreinversidn 6 subinversidn de materias primas,

WOTACION  DE  ARTICULOS  TERMINADOS 1

Cox'z éota razén se define el tiempo que tarda la empreca en ven-
dér log artfoulos ya fabricados 4§ cudnto tiempo tardan éston en ¢l alma~-
4én .

HOTACION = COSTO DE PRODUCCION DE 10 VENDIDO

AIMACEY DE ARTICULOS  TERMINADOS
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365 ( afio natural en dfas )
DIAS DE ROTACION =

ROTACION

Tanpoco es p;:siblc tener un esténdar y recomendamos el miemo -
- oriterio explihado on'las materias primss ,

Fl término "rotacidén de los inventarios" se refiere al mimero -
de veoes que el inventario "da la vuelta" , esto es, se vende y es re -
puesto durante el perfodo contable, Esta rotacidn, que por lo comin estd
relacionadna estrechamente con las ventss, se caloula, como 8e muentra .-'

,Trida y en la Tiastrasidir 3.7dividiendo el costo de las mercancias vendi

das nor el costo del inventario final de artioulos terminados,

Costo de la mercancfa vendida $ 959,100 3,82

Inventario final del perfodo $ 251,400

Razdén del costo de la mercamcia vendida al inventario final , =
382 4 3 una rotacidn de -inventario de 3,82 veces.

la rotacidn de loc inventarios debe calcularse usando un prome-
dio de las oifras mensuales de los inventarios; sin embargo, en la mayo-
ria de los. casos el analista externo tieme que satisfacerse con el inven
tario al final del perfodo contable o con un promedio de los inventarios
al principio y al final del atio,

El promedio de dias que las mervancies del inventario se encuen
tran en existencia puede calcularse dividiendo loz dfas del afio por la =

rotecidén del inventario en el aflo, por ejemplo :
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Dfas del afio 365 Promedio de apntiguedad

Rotacidn del inventario 3,82 de los inventarios 95.5 dfas

Una Totacién creciente en los inventarios refleja un importe re
lativamcnte mds bajo de inversidn de capital de trabaje en el inventarios;
una rotacién decreciente del inventario indica que una porcidn relativa~
mente mas grande del capital neto de trabajo se invierte en inventarios.

l.as razones de las tendencias deben oalgularoe para deteminare
los voriaciones en el costo de la mercancia vendida y en el invegtario.
Las variaciones en el costo de la mercanofa vendida y en los inventarios
pueden cer el result;do de cambios én el §olﬁmen.f£sico Ng én los precios
S en el método de valuacién aplicado al inventario.

Debe tenerse oculdado al sacar donolusiones ocon respeoto al au——
mento § disminucidn del inventario, los inventarios pueden haber sido au
nentados debido a la previsidén de un mayor volumen de ventac o debido a
un precio mée elevado en los precios, o los inventarios pueden haber si-
do reducidos a un minimo debido a una previsién de pregios y.volimen de
ventac més bajos, o con el fin de colocar al negocio en una posicidn més
1fquida,

Al comparar las rotaciones de un afic a otro o entre compafifas ,
es importante tener datos ocomparables con respecto a la base de valua =
cidén del inventario. Por ejemplo, durante el perfodo de procios en alza
un inventario valuado con base en ultimo en entrar, primero en salir, =
( UEPS ), serfa mds bajo en su importe que cuando el irventario es valua
do segin el método de primero ;n entrar, primero en salir ( PCPS ), Si -

loc vrecion estén en alza, el costo de las mercancias vendidos tenderdn
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& subirj pero los inventarioe se:iin el método de W tiro en cntrar, prime
ro en salir, tenderdn a sostener un valor unitario conntante, Tor inven
tarios por el método de primero en entrar, primero en selir, tendersdn a
pubir con el nivel de los precios,

na diferencia en las tosas de rotacidn el inveniorio entre -
compaiifas dedicadas a la micma industria puede reflejer variociones, no
golamente en la valuacién del inventario, sino también en las ventas ;7
en las normas de compra y venta, en la eficiencia y en los métodoc de con
trol del inventario .

lma rotacién baje en inventarios puede reflejar un nc;ocio flo=
jos una aobreinversidn en los inventorios, esto es, inventorice demazia=
do grandes éon relacién a las ventasy la acumulacidn de merconofa al fie
nal del periodo en previgidn de preciog mée altos o de un volumen de ven
tac mayory una valuacién incorrecta del inventorio reaultanté de la in =
clusidén de artioulos antiéuadoe e invendibles; un inventario desequili =
bredo, esto es, cantidadeé excesivas de ciertas partidac en rclacidn con
las necesidades inmodiatas; valuacién sobreectimada del inventario; o un
cambio en las funciones de distribuoidén realizadac por el nerocio - la -

gerenoia de un negocio al menudeo ecté entrando en la fase de fabtricecidn

o de las ventas al mayoreo,

Una rotacidn elevada del inventario puede que no osté acompafia-
da por una~ utilidad neta relativamente alte, puesto que lac utilidades
puede que se sacrifique en la obtenoidn de un volumen de ventas mayor.
El precio de venta de las mercanoias puede que haya disminufdo para au——
mentar la rotacidn del inventario. Una tasa de rotacidn del inventerio

nés altc es probable que demuestre ser menor provechosa que una rotacidn
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mde baja, a menos que esté acompaiiada por una utilidad bruta t6tal mayor
aunque la tasa del margen bruto bien pueda ser la misma 6 inoluso ligera
mente mds baja , También, una tasa nds alta de rotacidn de la mercancia
puede haber estado acompafiada por un aumento deapropqrcionndo en los gas
tos de venta y administrativos, Tales condiciones resultan en una utili-
'dod de operacidn mds baia.

Una empresa cuyas mercancias se muevan lentamente debs mante ~
ner una razén mds alta del activo ciroulante al pazive oiroulante debi
do a la lenta conversidn de la mercanofa en efectivo o en cuentas por co
brar , de los cudles es neoesario depender para cubrir el pasivo circu =
lante., la rotacién del inventario de mercancizs debe calcularse en re=—
lacién con lab ventas netas cuando el ocosto de las mercancias ‘vend'.idas -
no estd disponidble, Faia rotacidn & fazdn de ias ventas netaé él inven-
tario de nmercancias , que se determina abajo, muestra el mimero de pe-

sos de-lag ventas netas por cada peso de inventario i

Ventas Netas $ 1'375,000 5.47

Inventario de mercaoncias al fin del afo $ 251,400

Significa la rotacidén del inventario en relaoidn con las ventas
netas ( 5,47 veces ); razdén de las ventas netas al inventario final de -
mercancias (. 547% ).

Durante el perfodo que se estudia, La Comercial, S.A, de C.V, -
ha aumentado la rotacion de los inventarios (ilustracién 5-7 ), la tasa
de 1a utilidad bruta y la utilidad total (ilustracidn 2-6,p, 45 ). la -
tendencia del nimero de dfas del inventerio en existencia muestra mejo—

ria, Frecuentemente, un aumento en la rotacidn del inventario ce obtiene
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oomo resultado de adoptar una tasa més baja de aumento del margen bruto,
La Comercial, £.,A, de C.v, deberfa aumentar aun mds su rotacidn de inven
tario, suponiendo que puede mantenerse un incremento favorable en el mar
gen bruto, FEs posiblg que la compafifa tenga un inventario no balanceado
6 demasiedo grabde en relaocién oon las ventas. Por otro lado, el inventa
Tio rinal puede que no sea tipico de todo el afio,
Fara tener un mejor panorama acerca de los inventarios que esta
mos estudiando, es Aonveniente elaborar un ouadro matricial, el cuél nos

va a nostrar los artioculos, las fechas de adquisiocidn, las cantidades ad-

quiridas, su oosto , asfuoomo su existencia final. El cuadro que se presen

ta a oontinuacidén nos ayudard a formarnos un oriterio real de los art!ou-
los, con respecto a su antiguedad, su obsolecencia, su volinen y su uti -

1idad en las ventas & en la produéoién.

To. Trimestre 20, Trimes, 30, Trimes, 40, Trimes, Total 31-12=]0

Art. # 8 # 8 8 s 3 P |

A 50 23,569.= 30 14,141.a . 80 37,710.=
B 25 13,788, 40 22,062.= 65 35,850.=
c 55 26,053,= 100 47,368, 155 73,421.=
D 15 6,972.= 30 13,943.= 45 20,915,=
e 20 10,426 .= 20 10,426,
r 25 10,622.= 70 29,740.= 95 40,362.=
a 12 7,550.= 40 25,166.= 52 32,716.=

Total 90 44,325.= 50 24,567. 132 66,287.= 240 116,217.= 512 251,400,

1
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1A COMERCIAL , S. A. de C,V.
ROTACION DE 10S DIVENTARIOS Y DIAS EN  EXISTENCIA DEL INVENTARIO
Por los afos terminados el 31 de diciembre de 1965,1970

Partides y odlculo 1965 1966 1967 1968 1969 1970

Costo de las meroancfas -
vemdidas (3).000.06(3000) 58604 61204 68502 770.0 86003 95901
Inventarios finales (b) -

(3000)sssssersconscaseios 18162 190.2 202,6 230.7 242.8 251.4

Dfag del afio (c)eessse(#) 365 365 365 365 365 365
Rotaoidn de los inventa =

rins (d) (8/b)es..(veces) 3.2 3.2 3.4 3.3 3.5 3.8 .
Antiguedad de los inven -

tarios = Mimero de dfas -

cn existencia del inven =

tario (0/d)vecessss(dfas) 114 114 107 11 104 96

Ilustracién 5«7
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ROTACION DE CUENTAS POR COBRAR .

Eota razén se conoce también como '"Razdn de Cartera® , y not -
indicn el tiempo que se tarda en recuperar en efectivo el total de lac =
ventac y nermite verificar la eficiencia del departamento de codbranzas,

El recultedo 4ptimo debe ser definido por la Direccidn Financie.
ra de lo empresa ya que en funcidn de cu capacidad de financiamiento ese
tard el plazo otorgado a clientes, Reouérdese que el proceso inflaciona~
rio provooard una pérdida end poder adquisitivo de lo cobrado, sin en
barso, mercadotécnicamente el orédito es uno de los atractivos promocio-
nales nmas importantec,

El importe de las cuentas por cobrar, las cuentas corrientes a-
biertac y los documentos por cobrar, depende del volumen de las ventes,
de la prdotica en cuanto & la extensidn del crédito concedido 7 de la e~
fectividad de 1a polftica de cobros, Puesto que las cuentas por cobrar -
representan un eleménto importante del activo circulente, la volftica de
crédito y cobranzas de la compafifa debe es tar bajo vigilancia constante.
De hecho, pueden establecerse limites con referencia ol importe de crédi
to aue ha de extenderse a los clientes,

Fl importe de las cuentas por cobrar en los- libros, en cualquier
moriento no debe exceder una proporcién razonable de lac ventas netas. Co
mo s¢ muestra en la Ilustrecidén 5-3 , la rotacién de las cuentas por co
brar -la rezén de las ventos netes e las cuentas por cobrar- se determi-
no dividiendo las ventas netas por lac cuentas por cobrar de clientes ‘=
pendientes al final del perfodo contable, o por el promedio mencual del
aflo o, Cuando estd disponidble, debe usarse la cifra correspondiente a las

ventas & orddito en éste cdlculo, an vez del importe combinndo de ventas
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de contado y a orédito, las cuentas por cobrar incobrables estimadas, no
son deducidas de las cuentas por ocbrar en é4ste cflculo, con el ffn de e
vitar la impresidn de que un importe mds grande de las cuentas por cobrar

ha cido cobrado,

Ventas Yetas & $ 1+375,000
Rotmidni - 5.28’ 52804% °

Cuentas por Cobrar + 260,200

: 365 ( afio natural en dfas
D4z de Rotacidn = ( ) . 69.13

Rotacidn 5,28

La respuesta en el cdlculo anterior puede interpretarse, ocomo -
indica, de manera que signifique una de las siguicntes tres ocosas 1

1. _En térninos de la "rotcoidn" la razdn de 528.4% muestra q

las cuentas por ocobrar han sido cobradas aproximadamente 5.28 veoes por
aflo, o una rotacidn de las cuentas por cobrar de 5.28 veges. Si una rota
cidn de 6,75 veéces se oconsidera tfpioa de le industria, la rotacidn de -
5¢23 es ‘baja, Una rotacidn creciente de cuentas por cobrar refleja un im
porte relativomente menor de la inversidn de oapital de trabajo en las -
cuentas por cobrar § una rotacidn decreciente de las cuentes por cobrar
indica que una porcidn relativamente mds grande dol capital neto de fra-
bajo estd invertida en cuentos por cobrar,

Lz rotacién de lus cuentas por cobrer, 5.28 dividido entre 365
dfas, da el promedio de ventas dimsrias, 69.1 , representado por el scldo
de las ocuentas por cobrar -esto es, el promedio de ventas diarias que —=
permanece en libroo ein cobrar, i las condiciones son de 2% & loc 10 af

as, neto a loo 10, la velocidad de loo cobros es relativamente lenta, we

& la Comercial, S.A, de C.V, $Ilustraéidn 2-6 pux. 45;
+ la Comercial, S.A, de C.V. (Ilustracidén 2-5 pag. 44
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puecto que un promecdio de 69,1 dfas de vinta no han sido cobradas de a =
cuerdo con lae condioiones dc descuento e —ignorandoe estcs condiciones -
de descuento~ un promedio de 49,1 dfas excede el perfodo de crédito md=d
no de 20 dfas, Puecto que muchae de lac cucntus son cohradas dentro del
perfodo de deccuento de 10 dfas y entes de la expiracidn del perfodo o =
torgado de 30 diéﬂ, las cuentas por cobrar vencidaes deben exceder sustan
cialmente a loes 49,1 dfas.

la rotacién de lan cuentas por cobrer -lz razdén de las cobransac
tanbién se determina como ce ve abajo, multiplicando la ravén de las cucn

tas por cobrar pendientes a les ventas netas, por 365 dfas 1

Valores por Cobrar 8 260,200 18.92 por 365 = dfas que la -

Ventas YNetas 1'375,000 venta no es cobrada, 69.1 ,

Un tercer método de determinar el numero de dfas nue las ventas
netas perdhneden sin ser cobradas es el de dividir las ventas hetnn,‘
$ 1,375,000 por 365 dfas para reducir el total de ventas a las ventas -
por dfas , 3 3,767 3 entonoes se dividen los valores por cobrar , $26020(

por el promedio de ventas por dfa ( 69.1 ) s

Ventas Yetas § 1'375,000

. = $3,767.12 Ventas por dfa (prom)
(afio notural en dias) 365

Talores por Cobrar § 260,200

= 69,1 Dfas que la venta no
brada.
Ventac por dfa (promedio)  3,767.12 es cobrada

2e En térninoc de noreentaielas ventas netas durante el ailb

son 528.4 % de las cuentas por cobrar al fin de afio. Esta razdn, cuando
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se compara oon los afos precedentes o con otras compafifas en la misma 2§
nea de negocios, puede resultar més baja o mds alta. Por ejemplo, si una
razdn de 675.0 £ es el promedio de la industria, es evidente que la ra -
gdn de 528.4% es baja j esta comparacidn indica meramcnte que las ocuentas
por cobrar son demasiado altas en relacidn con las ventas netas -las co-
branzas se demoran demasiado tiempo, Esta situacién se considera como '-
una sobreinversidn en las ouentas por cobrar y puede ser el rcsultado de
un otorgamiento excesivo del orédito, liberalidad en las oondiciones de
orédito, investigaciones de orédito defioientes, oarencis de efecyivided
en las normas de oobros o incspacidad del departomento de oobros ‘pera e
realizar las cobranzas en tiempos de depresidn. Una ggszeiuversidn en
las ouentas por cobrar, la oufl existe a memudden perfodom de depr'esidn
puede que represente la obtencidn de préstancs a corto plazo para pagar
el pasivo oirculante, Mientras mayor cea el importe db las cuentas por -
cobrar, en relessidn oon las ventas netas pendientes al final .del perfodo
contable, mayor serd el importe de las cuentas por oobrar incobrableg,al
igual Que el orédito y los gastos de oobranza en gque con toda probabili
dad se inourrird, Ademds, la inversidén en ias cuentas por cobrar no pro-
duce de u;a.nera directc una utilidad.

3,  En términos de valor monetario la razén de 528,4% muestra

que por oada $ 5,28 de ventas netas ( en este osso por afio) $ 1.00 de —
cuentas por ocobrar pemlaneoe sin oobi'nree al final del perfodo contable,
Fl analista obtendrd valiosa ayuda en su interp.retaoidn de 1a -
razén de las ventas netas al total de las cuentas por cobrar si
a) oalouls las razones de tendenois por una series de afios tanto

para las ventas netas como para las cuentes por cobrgr, para desoubrir
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las variaciones y ol tipo de camblo en oada partida ( Ili~tracidn 5-9);

b) prepara un estado que nuestire la variacidn en la utilidad =
bruta, si hay informacidn adccuada disponible en relacidn con las varia=
ciones en el volumen ffsicc y en los precios en que fué vendida la mer -
cancia, ¥y

¢) estudia las condiciones econdmicas que afectan a las ventas
¥ & lags cuentas por cobrar, dentiro de la industria especifica, y concre-
tanente en la compafifa que estd siendo inventigada,

Una variacidn en la razén de las ventas netas a-las cuentas:por
cobrar de afio en afic o entre compafifas puede ser causado por factores es
peoificcs tales como cambios en las comdiciones de las ventas § inclusidn.
6 exclusidn de las ventas al contado y a plazos § existencia de ventas =
voluninosas o normales, estacionales o no estacicnales $ campailas espew-
ciales de ventas al final §elyper£odo contable § ventas hechas direotam
mente a los consumidores ovuiintermediarioe 3} cambios en el nivel de pre
cios ; efectividad del orédito, ccbranza jr“depa.x_'f_kamehtos de ventas ; huel
-gas y cierres de la fébrica ; y el estado en que se encuentra el ciolo
de los negocios en:el momento en que se determina la razén.

' la razén de las ventas a las cuentas por cobrar puede que sea -
alta o baja en relacidn con otros momsntos del afio, De acuerdo con el -
grado en que ge incluyan las ventas al contado, se sobreestimaré la ra-
zdén,

la relacién de las Yentas netas a las cuentas por cobrar repre-

senta un nétodo de slggifioar nogcgg_antiggedad las cuentacp por cobrar.

Un método preferible, suponiendo que estén disponibles las cuentas inewe

dividuales, es el de clasificnr las cuentas ( en cuanto a importes ) de
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acuerdo oon : 1) las no vensidas todavfa , y 2) 1las vencidas a) de
1 a 30 dfas , b) de 31 a 60 dfas , o) de 61 a 90 dfas, d) de 91 a 120 af
as , y ¢) de m4ds de 120 dfas , Obviamente » el analista externo estarfa
en desventaja oon respeoto a la informacidén para olasifioar las ouentas
por cobrar por su antiguedad, pero el analista interno puede formular di
cha relacidn.

Con renpeotp a lo anterior procederfamos a hacer una Integracidn
de Saldos , ., respecto 2l total de las ouenﬁas por cobrar ¥y sus venoi —
mientos , Por ijenplo t

la Comercial, S.A. de C.V, tiene ventas anuales de $60'000,000,
Y una cartera de clientes por $20'000,000 , la cudl estd intesrada como
sigue (después de hacer el andlisis de antiguedad de saldos)

Junio - $ 8'000,006 (recuperados $4'000,000 )
Julio 5'000,000
Agosto 11000,000
Septiembre 4'000,000
| Oqtubre .2'000,000
Noviembre 3'000,000
Diciembre  1'000,000

1. Caloulamos-la rotacién de cartera

Ventas Netas $ 60'000,000

Cuéntas por Cobrar 201000,000
2, (floulamos loa dfss de Rotaoidn

365 (4o matural en dfas) 6 12 meses 152 dtas 4 4 mewes

Motacién 3
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Después de analizer los resultados obtenidos llegamos a las con
clusiones siguientes :

A) Al obtener la rotacidn de cartera, nos indica qus es de 3
veces al. aflo con 122 dfas para recuperarla 4§ 4 meses, pero al intesrar -
el saldo de las cuentas por cobrar nos damos cuenta de que el tiempo q'
tenemos para recuperar la oobranza es de 6 meses y medio, como vemos a-
bajo

1 nmes de Diciembre tenemos 1'000,000 scumulado 1'000,000
2 meses de Noviembre " 3'000,000 " '4'000,000
3 meses  de Octubre ®  2'000,000 " 6'000,000
.4 meses de Septiembre " 4'000,000 " 10'000,000

5 meses de Agosto " 1'000,000 " 11'000,000
6 meses de Julio " 51000,000 " 16'000,000
6.5 meses de Junio " 8'000,000(recuperados 3 4'000,000 )

acumulado 20'000,000

Con lo cudl oconcluimos que es més acertado hacer un andlisis -
de 1nt;gx'-ac16n'de las cuentas por cobrar con respecto a su antiguedad de
sa.‘ldoe, cuando tenemos disponible la informacidémn, que eplicar las razo =
nes finencieras para el estudio de las cuentas por cobrar; puesto que =
nos da un panorama mds amplio de la situacidn real de la empresa.

Una ds las formas 4 maneras que ce pueden adcptar en una compa-

fifa para acelerar la cobranza seria i

Por lo regular,en las empresass cuando llega un pedido de mercan
ofa éste pasa al Dpto de Crédito y Cobranzas para su inveetigacidén, y

por ejemplo, tarda un dfa; al dfa siguiente pasa al Dpto. de Tentas en -

el cu€l demora otro dfa (dos dfas), porque se van a ver las condioiones
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de vontas, precio, déscuentos, etc, j al dfa eiguicnte pasa 8l Dpto de =
Fmbarques (tres dfas), en 6] oudl se va a surtir la mercancfa j al otro
dfa pasa al Dpto, de Pacturacidn para elaborar la remisién de la mercan~
cfa oorrespondiente (cuatro dfas) y, finalmenie es entregado al clients,
éote firma & sella la remisién de recibido y la devuelve , una sola co =
via,para que posteriormente se elabore la factura correspondiente , se
envife sl cliente y nos de la fecha de pago ( aprox. 9 dfas en total).

Todo este proceso se podrfa resunir en menos dfas, si deads el
-principio tomamos medidas ngritnentes para ello, por qjemplo, al reoibir
el pedido en vet de que vayi Qolmento gﬁ original 10 debemos recidbir en
original y oopia, para que al momento de reoibir el pedido el original se
monde al Dpto de Crédito y Cobrensa Yy 1a oopis se mands al Dpfo de Ven-
tas , para que éste elabore la rehiaj,dn ¥ al mismo tiempo se de la indi
onoién al Dpto, de Embarques para ,que‘n envie 1a mercancfa al oliente -
Junto oon la factura.joorroqipon:liier’lte para su revisién .

Con éste procedimiento se obfieue'dn un'nenor tiempo posible la
fe.cha de pago de las mercencias veﬁdid@a y por oonsigu:l.épto,’un. Tecupe-
pacién mayor del efeotivo em menos tiempo.

La oportunidad ‘de atrasarnos 6 sdelantarnos um dfa & més en la
cobranza se refleja notoriamente al aplicar nuestro método de anélisis -

1lamado " Costo de Oportunidadn , el cufl se determina oomo sigue 1

1. Determinar las ventas netas anuales.

2, Determinar el costo de oapital ponderado (tasss resles no
nominales ),

3. Hulttplﬁar 2porl,

4. Dividir 3 / 360
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5. Multiplicar 4 por 1 dfa

4 L]
3 "
4w
5 ’ eto. MRS YRS

Ejenplo 1

La Comercial, S.A, de C.V, tiene ventas anuales de 100'000,000
7 un costo de capital ponderado del 60 4 . ¢ Cudnto més ganarfa , si a-
celerara su cobranza 1, 2, 3, 4 § 5 dfas,suponiendola en 1% s/ventas?

1, Ventas netas anuales = $ 100'000,000 v

2, Costo de oapital ponderado = 60 4 v

3. $100'000,000 por 60 4 = $601000,000

4. $ 60%000,000

= $ 166,666.66
360

5. $ 166,666,66 por 1 dfa
$ 166,666.66 por 2 dfas
$ 166,666.66 por 3 dfas
$ 166,666.66 por 4 dfas

$ 166,666.66
$ 333,333.32
$ 499,999.98
$ 666,666.64
$ 166,666.66 por 5 dfas = § 833,333,130

Con la apliocacidn de dote método llegamos a las siguientes con-
clusiones 3

Si la Comercial, S.A. de C.V. acelerara su cobranza, suponiendo
que es o1 1%  sobre las ventas amuales, al aoelerarla_porv un dfa cobra~
rfa en vez de $ 1'000,000 , $ 1'166,666.66 5 por dos dfas 1'333,333.32 3
por tres dfas $ 1'499,999.,98 ; por ouatro dfas $ 1'666,666,64 3 por cine-
co dfas $ 1'833,333,30 § eto,

Bate método generalmente es aplicado en épocas de inflacidn y -
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cuando las necesidades de efectivo aumentan , por el cambio en el nivel
general de preoioa, y es indispensable para poder tomar decisiones con
respccto a adelantarnos en la cobranza & dejarla en un midrgen més redu-
cido de retraso.

la rotacién de las cuentas por cobrar y la antiguedad de las ais
bas de La Comeroial S.A, de C.V. se muestran.en la Ilustracién 58 . Se
nota un mejoromiento significativo »n la relacidn entre las ventas netas
Y las ocuentas por cobrar. la rotacidn de las cuentas por cobrar aunents
de 3,07 veoes en 1965 a 5,28 en 1970, Cambios favorables similares se a~
precian de la antiguedad de les ocuentac por cobrar, Una cantidad relativa
ment® menor de capital de trabejo estaba cpmprometido en las ocuentas por
cobrar en relacidén con lu ventas al 31 de diciembre de 1970, en o'oupa_r_g_
cién con los cinco aflos precedentes.

A pesar del mejoramiento indicado por los datos antericres, la
Comercial, S.A, de C,V, debe intentar aumentar la rotacidn de las cuen-
tas por cobrar y disminuir la antiguedad de las cuentas. Ambas cifras es
tén en desacuerdo con las de otros miembros de la misma rama de sotivi—
dad, F1 analista debe 1) olasifioar las ventas en de contado, & orédi-
toya plazos § y 2) estudiar todos los aspectos de la polftica de -
crédito y cobranzas de la compaiifa.

Cox‘x el fin de resaltar la eficiencia de 1la polftica de compra——
venta.y de la administracién financiera de La Comercial, S.A. de C,V.,, =
decde el punto de vista de reducir al ninﬁo la inversién del capital de
trabajo, la rotacidén de las ouentas por cobrar y de los inventarioe pue-
de combinarse , por ejemplo, el promedio de dfas que transcurren entre 1,

adquisioidn del inventario y la venta y la conversién de las cuentas por
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cobrar en efectivo ha sido reducido sustancialmente por la Comeroial, -
Sede de C.V, segin se nuesira en la Jlustracidn 59 ,
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ROTACION ANTIGUEDAD DE LAS CURXTAS OR COBRAR
Partidas 1965 1966 1967 1968 1969 1970
st
Ventss Netash(a) -
( 8000 Joseooesees 80142 844.1 947.1 1,095.1 1,220,1 -1,375.0
Cuentas por Cobrar- .
+(b) (($000 )ouu. 2612 250.4 22,6  237.8  249.1 2602
Dias del afo (o) =
( n\h.n )ocb‘oooooo 365 365 3’65 365 365 365
Rotadidn de las ouen
tas por ocobras (a/b) -
( veaes )acopoqooooo 3,07 3.31 4.27 4061 4090 5028
Mntiguedsd do lis — '
ouentas ﬂor cobrar =
& Del aflo,
+ Con fecha diciemdbre 31, .
Tlustreoidén 58
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N e T -T2 0
1A  COMERCIAL , S. A, de C. V. MR S RS
. : ok T
COMBINACION: DE ROTACIONES DE CUENTAS POR COBRAR E INVENTARIOS
.1l
Partidas 1965 1966 1967 1968 1969 i- 1970

Cuentas por cobrar no codradasi

Promedic de dfas &eecrecsecsess 119 108 85 790 <74 69
TOndenclacseevesscasessansss(®) 200 97 TL 66 62 58
Inventarios en existencias

Promedio de dfa8 #vsvessssseeee 114 114 107 111 104 - 96
Pendenclaseesesscessassecees(®) 200 200 94 ST 91 84"
Promedio de dfas desde la fechs

de. adquisioién hasta 1 fechs -
de conversién en efeotivoeesee. 233 222 192 ‘190 178 ‘ 165
'Pendenoiaooo.ooo.oooooooooooc(ﬁ) 100 95 82 82 16 11

& Tlustracién 5-8 p, 218
+ Pégina 202

Tlustracién S-9
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CIC10 ECONOMICO FINANCTERO DE LA FMPRESA

Es o] obtenido de la suma de las tres rotaciones anteriores ex-

presadas en dfas

ROTACION DB .. ROTACION IE . ROTACION DR - CICLO BCONONICO
YAT. PRINMAS ART, TERNINADOS CARTERA FINANCIERO
( dfas do pro  ( dfas de vents) (dfas de cobro)

ducoidn )

Pars definir si es 6§ no correcto se deben tomar al menos tres
afios de resultados y calcular sus respectivas rotaciones, selecoionando
ol resultado menor de cads uns de éllas en los tres pir!odou } ne dede -

selecoionar la nenor entre la oorréopopdionto a Materias Prinas y la ob=
tenida en Artfculos Terminados , ya que una empresa o debe vender ni -
nés rfpido ni ads lento de lo que tarda en fabricar 6vvic¢nru y 80 Bu=
man dos véoes la rotacidén que hayas resultado mds dbaja y se le agregs la
correspondiente a oarters establecids por la empresa, oon ésto el resul-
tado serd ol cioilo Eoondli;oo Mnanciero Optimo de la negociacidén , ejen-

plo.s

Afo Rot. Mat, Primas + Rot. Art. Term. + Rot., Cartera = CICLO ECON .

FINANCIERO
1978 k)] + 42 * 60 = 137 dfas
1979 45 + 43 + 58 » 146 dfas
1980 39 + 40 + %9 e 138 dfas

Rotaoidn de Carters establecida por la empresa 50 dfas.
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Clolo Optimo 1

3% dfas para Naterias Primas
35 dfas para Artfoulos Terminados

50" dfas para Cobranza

- 120 dfas Ciclo Econdmico Minanciero

Nétese como a pesar de que la rotacidn menor de Artfoulos Termi
nados ué de 40 dfas , es aun menor la rotacidn de 35 dfas corresvoniien

te a Matrias Primas y pox eso éstm fué la selecoionada.

BOTACION DIE CUENTAS POR _ FAGAR _ POR  COMPRAS ,

El resultado de ésta razén permite conocer el plazo promedio

que nos ctorgan los proveedores 1

COMPRAS NETAS &

Ro‘baciqn -

\ CUERTAS POR PAGAR POR COMPRAS
Dias de 365 ( afic natural en dfas |
Rotacidn " '

ROTACION

& DPara reexpresar las compras se multiplica el total de éllas por el -

mismo factor utilizado al ajustar las ventas,

Para definir si es § nd adecuado el plazo que recibimos de los
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proveedoree es necesario calcular la razén del Indice de crédito cuya fdér

mula es

RAZON INDICE DE CREDITO .

Férmula 1

CUENTAS POR COBRAR POR VENTAS / ROTACION DE CARTERA

C ' ITAS POR PAGAR POR COMPRAS / ROTACION DE CUENTAS POR PAGAR

El resultado éptimo es de 1.00 ya que égto sefialard un equili -
brio entre el financiacmiento otorgado a nuestros olientes y el que se -
recibe de los proveedores,

Si el resultado es mayor de la unidad se debe a que el financia
niento que se otorga a los clientes es mayor que 6l reoibido de los proe
veedores obligando a la empresa a absorber el costo financiero excedente
en el oaso de un resultado inferior a la unidad se estd captando finen =
ciamiento sin hacer buen uso de 41, ya que no se otorga un mayor plaso
o monto a los clientes,

En empresas de tipo industrial es comin obtener resul tados ma -
yores de la unidad en virtud de que el financiamiento recibido es por =
materias primas y el otorgado es por artfoulos terminados a preoio de

venta, el oudl es mucho mnayor .
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ROTACION DEL CAPITAL NETO DE TRABAJO .

Ixiste una estreoha relacidn entre las ventas y el oapital neto
de trabajo . A medida que el volumen de las ventas aumenta, la inversidn
en los inventarios y cuentas por cobrar aumenta y , por tanto, se hace
necesario un importe mayor de oapital neto de trabajo. Para verificar la
eficiencia oon que el oapital neto de trabajo es utilizado, muchos ang—:'
listas determinan la rotacién del capital neto de trahajo - la razédn de -
las ventas netas al capital neto de trabajo -. la rotacién muestra el -
nmimero de pesos de las ventas netas que el negocio obtuvo por cada peso
de capital neto de trabajo que no fué finanojiado por los acreedores a =

oorto plazo . El ofloulo de la rotacidn es como sigue 1

VENTAS FNETAS $ 1'375,000

- 3.11
CAPITAL NETO DE TRABAJO 442,700(&)

Yos indica la.fotacidn del capital neto de trabajo que es de -
3411 veces § ¢ que las ventas netas fueron de § 3,11 pbr'oada‘peso de
capital neto de trabajo.

La relacidén entre las ventas netas y el capitsl neto de trabajo
refleja el grado en que el negocio estd operando por lo que se refiere a
un monto pequefio 8 grande de capital neto de trabajo en relacidn con =
lag ventes, Deben hacerse oémparaciones de éota razén § rotacién para
la misma compaiifa con afios antericres y con razones gimilares para la =

clase de industria.

Una rotacidn elevada del oapital neto de trabajo puede ser re -
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sultado de inventarios y cuentas por cobrar que necesitaron un importe -
relativamente bajo de capital de trabajo. Por otro lado, una rotacidn =
eolevada de capital neto de trabajo puede reflejar una insuficiencia del
oapital neto de trabajo y rotaciones bajas de los inventarios y cuentas
por cobrar. Una insuficiencia del capital neto de trabajo puede estar -
acompafiada por un exceso de pasivo oircu;antq y 0l ;:u‘l puede vencer an-
tes de que los inventarios y las cumtas por cobrar sean oonvertidos en
efeotivo,

Una rotacién baja del capital neto de trabajo puede ser el resul
tado de un exceso de capital neto de tradajo , una rotacién lenta de los
inventarios y cuentas por cobrar, o de un saldo en caja odnsidera'ble L
inversidn de capital neto de trabajo en la forma de inversiones tempora~
les, Pueden haberse realizado consideradbles inversiones en los inveta =
rios previendo futuros precios mes elevados 4 una escaséz de materiales
6 mercancias,

Mientras mayores sean las ventas netas en comparacidn con el ca
pital neto de txtaba;jo, menos favorable serd la situacidn si 1a rotacidén
del oapital neto de trabajo resultante ha sido ﬁosible por medio del uso
de un importe.exwesivo de crédito a corto plazo. El verdadero peligro eg
ta en lzposidbilidad de una declinacidén en las ventas debido a circuns -
tancias imp.:.'gviatas como lo son la cancelacién de pedidos, inundaciones
inoendiow, tormentas, huelgan, depresiones y la competencia., los inven -
tarios pueden acunularse aunque las ventas se hayan redusido considerable
mente » En tal caso, el pasivo aumenta § Yy no 8o obtienen fondos suficien

tes pof medio de las ventas para liquidarlo cuando: venza

Al interpretar la rotacién del capital neto de trabajo, el ana-
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lista debe poner gran cuidado. Esta rotacidn 4 razdén es un compuesto de

varias relaciones., Estos distintos elementos componentes deben analizar
8e individualmente para tomar en cuenta los cambios de afio en afio 0 =
entre compafifas. Siempre eriste la posibilidad de que el activo oiroulan
te y el pasivo oirculante puedan incluir partidas que no se relacionen

con las operaciones normaies . Deben estudiarse los porcentajes de las -
tendencias cuando se comparen las ventas y el oapital neto de trabajo -

durante una serie de ailos.

& Al final del afio, Cuando sea posible debe utilizorse el promedio men-
sual del ocapital neto de trabajo.
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2, ESTABILIDAD

La estabilidad de una negociacidén se considera como la capacidad
de orédito a largo plazo, de dar 4 reoibir crédito a mds de un afio.

Dicha estabilidad la vamos a medir con respecto a la participa~
cidén que tienen en la empresa los duefios y los acreedores,

Una enpresa debe ser dominada por los acocionistas y no por los
acreedores ( excepcidn hecha de bancos e instituciones de seguros ) ya
que en caso contrario mostraria falta de s0lidéz y un endeudamiento exw
oesivo, 8in embargo, con resultados 1ligeramente mayor a la unidad se -
nantiene una oorreota estructura y se aprovecha 6} beneficio inflacio -
naric que trae consigo la retencidn de pasivos,

Para el estudio de las razones de estabilidad , las clasifica—
remos oomo sigue

A. ORICEN DEL CAPITAL .
B. JINVERSION DEL CAPITAL ,
Ce VAIOR DEL CAPITAL.

A, ORIGEN DEL CAPITAL .

RAZON _DEL __DOMINIO ECOROMICO .

Mrmula
CAPITAL CO!I'I‘ABLE=r~ 1'130,500 &,

2.94
PASIVO TOTAL 185,100 &

& Ilustracién 2-5 Pégina 44 .




29

El cooiente que resulta de dividir $§ 1'130,500 de oapital con
table entre $ 385,100 de pasivo total , es de 2,94 , y significa es
ta razdn , que por cada pemo que los acreedores han invertido en el ne-
gocio, los dueflos han invertido § 2,94.

Fn las empresas industriales y comerciales, la inversidn de los
propietarios debe ser mayor que la inversidén de los acreedores, para que
la situacidn financiera se considere satisfactoria j no es aplic’abie Yo
anterior, en las empresas de servioios publiooe ni en las instituciones
de seguros, de orédito y de fianzas, La oalidad y resistencia de tal 8i
tusoién , mmenta o dismimuye en relacidn directa s la magnitud y persis
tenoia del incremento de la inversién propis sobre'la ajena j por lo oudl
la empresa sigue siendo oontrolada por sus propietarios § los intereses
de los aoreedores, no se ven dafindos o en su caso, el dafio no es de con
sideracién por la pérdidas que sufra la empresa , oomo oonsecuencia de
una baja en los valores del activo, por inusitados aconteoimientos des -
favorables y la empresa sigue conservando ‘- su orédito. En conclusidn, los
propietéirios de 1a empresa la siguen oontrolando y resiste a la adversi-
aad, |

' Si la inversidn de los acreedores es mayor que la inversidn de
los propietarios, hay desequilibric y la situacidn financiera de la empre
sa no es satisfactoria ; y si tal hecho ee fortalece oon el persistente
incremento de los intereses de los aoregdores sobre loe intereses de loe
propietarios, la empresa pierde su calidad y suw resistencia; esta més =
supeditada a sus acreedores eoondmioa y moralmente; se torna mds suscep=-
tible a la presién y tirantéz causada por la crisis. Situacién que es -

nés grave, cuando la totalidad 6 la mayor parte del pasivo es oirculante
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Y el costo del capital tomade en préstamo es excesivo, en relasidn con -~
el de los competidores, La empresa que guarda una situacidn como la des-
orita, demanda estrecha y oontinua atenocidn.

La medida bdsioa de éompa.raci&n para ésta razén 1 es de uno
a uo , y se funda en el razonaniento prdctico de los hombres de nego ==
cios 1 equita.tivémento el riesgo tomado por 199 acreedores no debe mer -~
supericr al riesgo tomado por los propietarios j sino lo contrario o por
lo menos igual, para que en caso de situaciones adversas los intereses
de los acreedores queden debidamente protegidos,

Esta razén del dominio econdmico invertida nos representa i

PASIVO 10 TWA'L $ 389,100
CAPITAL CONTABLE 1130, 500

- M6 UY

que el pasivo es solamente el 34 % del oapital que han invertido los ac
cionistas , o sea, o8 la parte que han invertido los acreedores en el ne
gocio, por el total del pasivo.

‘ La razén del dominio econdmico la podemoe desglosar, para veri
fioar oono estdé la partioipacién de los acreedores en la empresa, con res
pooio a 1a inversién que tienen en Pasivos Circulantes & a Corto Plazo y
on Pasivos Pijos 6 a Largo FPlaro,

Para determirar 1a partioipacién en sl Pasivo a Corto Plazo se
utiliza 1a siguiente razén 1

PASIVO _ CIRCULANTE $ 210,100

19 %
CAPITAL CONTABLE 1'130,500

Dicha partiicipacién es del 19 4 sobre lo que han invertido los
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acoionistas de la empresa sobre el Pasivo a Corto Plazo .
Para determinar la participacién en el Pasivo a Largo Plazo se

utiliza la siguiente férmula & razdn

PASIVO _ F1J0 $ 175,000

15 %
CAPITAL CONTABLE 11130, 500

Dioha part_ioipaoi&n es del 15 % sobre lo que han invertido los
accionistas de la compafifa sobre el Pasivo a lLargo Plazo,
Sumando las dos razones anteriores nos determina la participa -

cidn global de los acreedores en la empresa

Partioipacién en Pasivo a Corto Plazo 194
Partioipacidén en Pasivo a Largo Plazo 15 4
Participacién en el Pasivo Total U4

L r i Tt

B, INVERSION DEL CAPITAL .

La razdn del capital al activo total muestra el porcentaje de -
la inversidn total en activo que ha sido financiado por los accionistas.
Ests razdn,z menudo llamada '"razén del vropietario" 4§ Mrazdén de los ac-
cionistas" se determina, oomo se indica abajo, dividiendo el capital en-

tre el activo total :

CAPITAL $1'130,500

- 74.6 %
TOTAL DEL ACTIVO:  $ 1'515,600
( ¥ETO )
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la diferencia entre la razén anterior y el 100 ¢ renresenta la
razén del pasivo total al activo total, el porcentaje del activo suminis
trado por los aoreedores, La iluetracidén 2-7 de la pdgina 60, muestra -
que , con feoha 31 de diciembre de 1970, los dereschos de los accionistas
Y de los acreedores de La Comercial, S.,A., de C. V. son iguales a 74.6 %
Y 2544 % , respectivamente, del activo total.
1a razdn del capital al activo total y la razén del pasivo al =
activo total reflejan la importancia relativa de las fuentes de los fon -
dos obtenidos en préstamos y del capital y el mdrgen de'protacoidn para
los derechoe de los acreedores. lLa ilustracidn 2-T de la pégina 60, reve-
la que la parte correspondiente a los acoionistas de La Comercial, S.A.
de C.V, auments y los dereches totales de los acreedores disminuyeron des
de el 1 de Enero de 1965 hasta el 31 de Diciembre de 1970. Durante éste
periodo @
1, las acciones oomunes aumentaron § 200,000 § el superdvit
pagado (prima sobre acciones comunes) aumentd § 200,000,
La informacidn relativa al importe de dividendos en accio~
nes no se proporciona. |
2, 1la utilidad neta antes de las partidas extraordinarias y
despuds de los impuestos federnles sobre la renta fué de
$ 175,900 . ( Ilustracidn 2-6 , pigina 45 ).
3, las gananoias extraordinarias por la suma de $ 278,200 oou
rrieron como resultado de la venta de propiedades,
4. El total de los dividendos, incluyendo los dividendos en -
acciones, se totalizé en § 316,200,

El importe de capital mds grande de la Comercial, S.A. de C.V.=
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indica una mejorfa en la posicién financiera a largo plau., puesto'que -
existe un margen de seguridad relativamente mayor para los acreedores eg
ternos y menor presidn de la deuda a largo plazo desde el punto de viste

de los propietarios,

la base de financiamiento més conservadora, aunque no 8ienpre -
la mfs productiva, ouando se usan 1los bonos u otras obligaciones a largo
plago en lugar de las acciones de capital, consiste en proveer para un -
retiro gradual de la deuda. Una razén elevada del capital al total del
Pasivo y capital no es necesariamente una sefial del método mds lucrativo
de financiamiento. El prinoipio de negociar con el capital,(el cuil se ex
rlica Oﬁ'}ii iazones de rentabilidad ylne oonoce oomo Apalancamiento Fi =
nanciero ) debe ser considerado cuando se decida sobre los importes rela~-
tivos de capital a obtenerse de los soreedores y propietarios,

La Tazdn del oapital al total del pasivo y capital ( o al acti-
vo total ), la razén del prppio#arid, es probablemente igual en importan-
oia a la rhz&n del circulante. La primera razdn es una medida de la for-
taleza financiera relative y refleja 1a‘ eolvencié. a la:cgo plnzb mostran-
do la presencia o la ausencia de la presién del pasivo a‘iaigo’plazo. la
segundalnos da una prueba ¢ evidencia de la relativa liquidéz del nogooio
esto es, una medida de la solvencia a corto plazo o la capacidad de ou =
brir las deudas oiroculantes seéﬁn vencen. Una razdn del propietario rela-
tivamente alta refleja una probabilidad menor de difioultades financieras
resul tantes de fuertes cargoe fijos por intereses e incapacidad para 13 =
quidar las obligaciones a su vencimiento. Una razén del propietario re -
laotivamente baja refleja una situacién més especulativa debido a la posi-

bilidad de utilidades 6 pérdidas elevadas. Fn perfodos de depresién una
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razén baja indica que la compaiifa estd m4s cerca de la insolvencia y de

una reorganizacidn.

Al comparar el porcentaje del oapital al activo total de afio en

aflo o entre compafifas en la misma 1fnea de negocios, las diferencias pue-

den ser el resultado de los cambios o variaciones en la valuacién y amor-

tizacidn del activo o en la polftica financiera, o de ambas causas.

M8s especifioamente, las diferencias pueden ser el resultado de

un oambio 4 variacidn en

1,

3.

4.

Se

6.

RAZON  DEL

la politica relacionada con la depreciacién, al agotamien
to o la amortigacidn,

EL registro de la revaluacién & depreciacién extraordina~—
ria del astivo.

la polftica relacionada con el abandono § retiro y con las
adioiones a las propiedades.

los niveles de precios obtenidos ouando las propiedndes =
oconsideradas fueron adquiridas,

la politica relacionada con el efectivo y los dividendos
en acciones,

la polftice de financiamiento para la adquisicidn de activo
mediante la venta de acciones ¢ bornos o utilizando les ga-

nancias actuales ¥y acumuladas,

CAPITAL AL ACTIVO ¥IJO .

A ésta razdn se le conocoe como la razdn de " INVERSION DE 10S

DUENO8 DE LA PRODUCTIVIDAD " , y e determina oomo se indica en el cua~
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dro siguiente

LA COMERCIAL, S.A. de C,V,.
Razones del Capital al Activo PFijo

Con fecha 31 de Diciembre de 1965 y 1970
( Miles de pesos )

Dioiembre 31
Partidas y Céloulo
1965 1970
Activo HJO (a)..ou..u...............o(SOOO) 432,1 692.4
Clpitll (b)ooooooooooocoocoooooooooo.ooo(‘om)) MOO 1,1%.5
Ragén del Capital al Activo Fi:]o('b/a)......(%) 138.9 163.3

Fl resultado de la razdén nos indioa la proteccidn que tienen -
el Activo no circulante y los Inventarios al estar cubiertos con una can
tidad suficiente de Capital Contable , de ahf que el resultado sea dis -

tinto en las empresas comerciales a las industriales ya que en les pri

meras el resultado debe ser cercano a 3,00 y en las segundas debe fluc

tuar entre 1,00 y 1l.33, la razdén de esa diferencia radica que el exce -
dente de 1,00 debe representar a los inventarios de Mercancias en los co
mercios o de Materias Primas en las industrias de transformacidn.

Cuando o)l oapital exvede al activo fijo ~sBuponiendo que no haya
otro aotivo no circulante-~ una parte del oapital neto de trabajo estd
giendo suministrada por los accionistas, Cuando el capital es menor que
el activo fijo, se han utilizado salaos de aoreedores para finanoiar una

parte del activo fijo y todos los demds activoms propiedad de la negocia~-
oidén.
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Las razones-‘del capital al activo fijo de La Comerci.l, S,A. de
C.V. , muestran que tuvo lugar un cambio importante tanto en el aptivo =
fijo como en el oapital durante los afios de 1965 a 1970 ; el aotivo fijo
y el oapital aumentaren 60.2 % y 88.4 % , respectivamente. Fl agtivo fi
Jo nuevo fué financiado primordialmente por medio del uso del capital -
neto de trabajo originado por las operaciones regulares y con el produce
to de los dooumentos hipotecarios y acoiones comunes. (Véase ilustra —
cién 2-5 pégina 44 ).

La razén del capital al astivo fijo de 138.9 % de La Qomercial,
SeA. de C,V, oon fecha 31 de dioiembre de 1965 puede indioar una sobre =
inversidén en edificios, enserés,:oéuipo v terrencs. Una inveraién fuerte
en activo fijo es desventajosa decde el punto‘de_vistg de los cargos a -
nuales por depreciacidén. Una sobreinversidn en‘ol acfivo fijo puede ha =~
berse llevado a cabo utilizando un exceso de capital neto de trabajo oir
culante, oausandocon ese motivo una escasez de oapital de trabajo. Por -
otra parte, en muchos oasos un exceso de los'préstamos obtenidos se uti-.
liza para financiar las necesidades del capital circulante de trabajo.

A su vez, el interés fijo sobre ioa‘préstamoa puede resultar =~
una oargﬁ. Sin embargo, la verdadera prueba de la sobreinversidn en acti
vo Tijo comprende el andlicis de 1la rotacién de la planta =la inversidn
en la planta en relacidén oon las ventas- y el poder de ganancia.

La razén del éapital al activo fijo aumenta & disminuye d= aflo
en afilo como resultado @

1, de las adquisicidnes de activo fijo y de los abandonos, al

igual que del reconocimiento de la depreoiacidn, y

2. de la retencidén de las utilidades o del papgo de dividendos,
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la presentacidén de pérdidas de operacidn 4 extraordinarias,
6 de ambas, y de la emisidn o retencidn de acciones de oapi

tal.

C. VAIOR TDEL CAPITAL ,

CAPITAL CONTABLE $§ 1'130,500

- 18804 # 4 1088 .
CAPITAL SOCIAL § 600,000

El resultado de ésta razdn nos indica que el capital contable
es el 188.4 4 del Capital Sooial , o sea de la inversidn original que -
apo:taron los accionistas, a la empresa, un 88.4 % se ha incrementado por
utilidades asumuladas de ejercioios anteriores y el superdvit.

Esta razén invertida nos mostrarfa

CAPITAL SOCIAL § 600,000

= .53 & 53
CAPITAL CONTABLE $ 1'130,500

que el 53 % del Capital Contable lo integra el Capital Sooial de la em-
presa, o sea, que el 53 % del Capital Contable es la aportacidn original

de los acoionistas a la empresa y el restante de 47 % se ha generado -

por nmedio de las utilidades acumuladas y el superdvit,
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3. PRODUCTIVIDAD O RENTABILIDAD,

El principal objetivo de la rentabilidad, es la maximizacidn -«
de las utilidades de una empresa, o sea, que las inversiones que se ha~-
gan es éstas sean produotivas, con respecto a la fuente de financiamien
eo de la ocudl pro;ienen,

La rentabilidad de las inversiones en las emprescas la vamos a
clasificar para su estudio en

A. RENTABILIDAD DEL ACTIVO TOTAL EN OPERACION,

B. RENTABILIDAD DEL CAPITAL CONTABLE COMﬂN,(‘APALANCA -
'MIENTO FINANCIERO O PALANCA FINANCIERA ).

C. ESTUDIO DE LAS VENTAS.

D. ESTUDIO DE IAS UTILIDADES.

A. RENTABILIDAD DEL ACTIVO TOTAL EN OPERACIORN .,

1a forma de invertir los fondos obtenidos, buscando una mdxima

produc tividad para la entidad como una organizaoi&h en conjunto sin sa

crificar la liquidéz, la vemos a medir por medio de la razdn de lz Ren-
tabilidad del Activo en Operacidn, A ésta razdn también suele llamarse-
le " Rentabilidad Global " , " Rentabilidad Total " 4"Sistema de Ané-
lipis Financiero Du Pont " ,

La Rentabilidad del Activo Total en Operacidn, que noe mues -
tra la productividad de las inversiones en los activos, la vomos a mos-
trar en el cuadro 5 ; 24 y posteriormente, la fdrmula la vamos a des-

glovar para su mejor comprensidn,
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. SISTEMA DU PONT MODIFICADO DE CONTROL FINANCIELRO
Q
N
UTILIDAD SOBRE LA INVERSION 6 POR 100
I 1
GANANCIAS COMO PORCENTA- MULTIPLICADO ROTACION
JE DE LAS VENTAS, 4 POR POR
1.5
100
| ]
VENTAS UTILIDAD NETA INVERSION TOTAL VENTAS
$ 3,000,000 : $120,000.00 (ACTIVO) . $3,000,000
ﬁ 2.000.0a0
[ - i
ACTIVO CORRIENTE (IN-
COSTOS TOTALES VENTAS ACTIVO FIJO CLUYE TAMBIEN PEQUERAS
- $3,000,000 $1,300,000 + | CANTIDADES DE- CARGOS -{
$ 2,880,000 DIF™ IOS ,,%!Jm%o SE DEY)
I l ] ]
COSTO DE LO$ GASTOS DE - EFECTIVO ALORES NE-
BIENES VEND} OPERACION -] $50,000 " CIABLES -
D0s$2580000 $90,000 $150,000
DEPRECIACIA INTERES - CUENTAS POR INVENTARIOS
ION - $ 45,000 COBRAR
$ 100,000 $200,000 $300,000
ILUSTRACION 5 - 2k
IMPUESTOS MENOS OTROS
4+ 80,000 INGRESOS
$15,000)
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RENTABILIDAD DEL ACTIVO TOTAL EN OPERACION

Médrgen de Utilidad de las Ventas POR Indice de Rotacidn del Activo

UTIIIDAD DE OPERACION VENTAS/ WEFAS

VETAS/ WEFAS ACTIVO TOTAL EN OPERACION

UTILIDAD DE  OPERACION

ACTIVO TOTAL EN OPERACION

Por ejemplo i

la Comercial, S.A. de C.V. cuenta ocon un Aotivo Total en -
Operacidn de $ 5'000,000.,= , y oon esos cinco millones proyecta ventas
netas de 3 12'000,000.s y una utilidad de’ operacidn de $ 900,000,=,
Determine la rentabilidad del activo utilizando su férmula més sencilla

y la més amplia y piense como podria incrementar esa rentabilidad,

Rent. del Activo T. en Op. = Utilidad en Operacidn

Aotivo Total en Operacidn

3 900,000.-

- 18 ¢4
3 S‘ooojoooo-
$  900,000.= . $ 12'00¢,00f .=
8 17'00¢,000,= $  5'000,000,=

0.075 (POR) 2.4 - 18 ¢
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La rentabilidad del Aotivo Total en Operacién se podria incre -
mentar ®i 1

l. Se aumenta el mArgen de utilided de las ventas, y

2. 51 se aumenta el fndice de rotacién del activo en owperacidn.l

Y, ¢ Cémo se podrfan lograr dichos aumentos ?

A. Aumentando las ventas en mayor proporcidn a. ooatoé y gastos
Por ejemplo .~ aumentando los precios de ventas aumentando el‘ minero de
productos; poniéndole nuevas etiquetas a los artioulos c?r‘x campanas de
pu{blig:.dad; vgto. | J:

- B." - Dismimuyendo costos y gastos en majyor p:boporoicfn a las ven
‘tas. Por e;jeuplo.- ouando laa ventas son bajas y se reoorta ol persona.‘l;
elimina.r los a.rt!ouloa que tengan muy alto costo do nantemmiento, oomo
laa pieles, eliminar los produotos por un tiempoj olimina.r a.rt:[oulos que
generan una minima utilidad; eto.

C. Aumontmdo las venias en mayor proporcidn a 1mrorsiones en
activos, Pbr oduplo.— ouando @e hacen promooiones publxcitariae y 5e =
obsequian loa accesorios de los a.rtf.oulos que se van a oomprar ’ ‘0 nada-
més se obsequia una parte de esos accesorioe y los demd.s se tienen que =
comprar,

D, Disminuyendo las inversiones en active en mayor proporcidn
a las ventas, Por ejemplo.~ aumentando la rotacidén del activo en opera -
cién , oomo aumentando la depreciacidn; cuando se estrens el Concord qui's
ya no fué neoesario tener tantos aviones y oon el mismo se iogr:an unn_q
mero mayor de vuelos,

Por ejemplo

La Comercial, S.A. de C.V, que ouenta con un astivo total
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en operacidén de 3 5'000,000,= proyecta ventas netas por 3 12'000,000.= =

y una utilidad de operacidén de % 900,000,=, Desea incrementar la produc-

tividad de sus activos para lo cudl el Administrador Mnanciero propone

las siguientes alternativas 1

1,

2,

3.

4.

Cambiando el envase de los productos se podrian elevar las
ventas a $ 15'000,000.= obteniéndose una utilidad de opera
cién de $ 1'500,000,=, La inversidn en el activo se incre-
mentarfa también por los nuevcs envases hasta $6'250,000.=
Se podr{a eliminar un producto que ofrece una minima utili
dad disminuyendo las ventas hasta § 9'000,000.=, logrdndo=
se una utilidad de operacidn de $ 900,000.s= con un aotivo
de solamente § 3'750,000.

Poniéndo en prictica un plan de promooidn se podrian aumen
tar las ventas a § 15'000,000.= con una inversiénen acti-
vo de § 5'000,000,=, logrdndose con ello una utilidad de =
operacién de § 1'125,000.= ,

Fliminando un artfculo con baja rotacidn, la inversidn en
ol activo se podrfa reducir a $ 3'000,000,= , con ventas
de $ 9'000,000,= y uns utilidad de operacidn de $675,000.=

Una vez puestac a su consideracién las 4 alternativas, usted -

oomo Director Ceneral escoja la que considere satisfactoria para la em =

presa, indioando porque rechaza lag otras tres.

SOLUCION

Rentabilidad del Activo Total em Operacidén
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Ventas $ 12'000,000,=

Utilidad de Operacidn $ 900,000,.=

Activo en Operacidn 3 5'000,000.=
Utilidad de Operacidn $ 900,000,=
= - 18 ¢
Activo Total en Operacidén $ 5'000,000,= -

Margen de Utilidad (POR) Rotacién del Aotivo

' 900,000.- ’ 1_2'000,000.-
(POR)
$121000,000, = $ 5'000,000,=
7.5 % ‘(POR) 2.4 veces = 18 %

FRIVERA ALTERFATIVA .=

Ventas $ 15'000,000,=
Utilidad de Operacidn 1'500,000,=
Activo en Operacién 6'250,000,=

. g ' l'm’m.-
Rent., del Activo Total en Operacidn - 249

$ 6'250,000,= -

‘Mérgen de Utilidad (POR) Rotacién del Aotivo

$ 1'500,000 (Por) $ 15'000,000
15'000,000 61250,000
10¢ (POR) 2.4 - 244

SEQUNDA  ALTERFATIVA .~

Ventas $ 9'000,000,=




Utilidad de Operacidri $§ 900,000.=
Aotivo en Operacidn 3750,000,=
Rent. del Aotivo Total en Operacidn
Mérgen de Utilidad (POR)
s 900,000.- (POR)
$ 9'000,000,=
104 (PoR)
TERCERA  ALTERNATIVA .~
Ventas $ 15'000,000,=
Utilidad en Operacidén 11125,000,=
Activo en Operacién 5'000,000 .=

Rent, del Activo Total en Operacidén

Mirgen de Utilidad (POR)

. $  1'125,000,= (POR)
$ 15'000,000,=

7.5 % (POR)

CUARTA  ALTERNATIVA .-
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$ 900,000,=

$ 3750,000.=

Rotacidn del Activo

$ 9'000,000.=
$ 3'750,000.=
2.4 - 24 %
$ 1'125,000.=
= 22,5 *

$ 5'000,000,=
Rotacidn del Activo

$ 15'000,000,=

3 5'000,000.-

3 = 22,5 %




Ventas
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$ 9'000,000,e

Utilidad de Operacidn. 675,000,.=

Aotivo en Operacién  3'000,000.=

3 675’0000-
Rent, del Activo en Operacidn s 22,59%
s 3.000’000.. sansmw
Mdrgen de Utilidad (POR) Rotacidn del Aotivo
$  675,000,= $ 91000,000,e
‘ ' (POR)
$ 9'000,000,= $ 3'000,000.=
7.5 % (P0R) 3 = 225%

Observaciones a las alternativas

1.

2.

Aspeotos més relevantes de la primers ult'grnp.tiva.-

a) Es positiva porque permite que la eapresa orezca.

b) Ofrece una mejor imdgen de la compaiifa, y

o) Tﬁbi‘n pernite abarcar un mayor mercado.

Presenta los siguientes Riecpos

a) la empresa frequiere de mayores fondos para invertir ,
loe cufles tendrd que conseguirlos en las mejores .oondicio
nes para que la utilidad residual resulte atractiva para -
los duefios de la empresa,

b) Serd necesario estudiar el mejor medio de publiq‘iqu.
o) Se deberd estudiar también el aspecto técnico del mue=
vo envase,

a) Se conserva una utilidad de operacidn aunque se dismi-

nuyan las ventas,
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b) Disminuyen las inversiones en el activo.

¢) Se elimina un producto que presenta un mdrgen de utili
dad raquftico.

Riesgos

a) Se perderfa mercado.

b) Se demeritarfa la {ndgen de 1a empresa.

o) Se pone en peligro la liquidéz de la empresa. Hay que
planear en que forma se van a dar de baja esas inversiones
¥ planear la forma en la que van a salir las inversiomes,-
porque s8i es en efectivo se demeritarfa la liquidéz.

3. Es-la que tiene menos.riesgos para la empresa ya que per—
mite abarcar un mayor merocado, mejora la imégen de la come
paiifa. y no requiere imcrsién'eztn y logra una rentabili-
dad aceptable,

4. Es la que peor impacto presenta oon la gente de la empresa
Y con mayores riesgos, ya que desouida el mercado, descui=-
da la imdgen de la empresa y por lo.comsiguiente la hace -
més pequefia,

Como consclusidn final podrfamos decir que ademés de analizar y

comparar oada alternativa individualmente, se podrfan combinar dos 4 -
ads de éstas alternativas, por ejemplo i la combinacidn entre la alter-

natival y 2, y tal veez la 3 traerfan amplios bex{eficioa para la —
énpresa,
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B, RENTABILIDAD DEL CAPITAL CONTABLE COMUN ( APALANCANIENTO

FINANCIERO O PALANCA FINANCIERA ).

A través de ésta fase el Administrador Financiero integraréf la
estruc tura financiera de la empresa.
La estruotura de una empresa puede ser
a) Conservadora.— es la que utiliza un méximo de oapital en pro
poroién al pasivo, toméndose ocomo un 100 % -
de los fondos invertidos. Es la que uttliza
en mayor grado § mayor proporcidn al oapital
en relacién al pasivo.
b) liberal.- Es 1a que utiliza en forma holgada al pasivo con
relacidn al oapital invertido em la empresa,
Es difioil deterninar el balance nds apropiado entre ;os fbndos
obtenidos en ﬁréutamés y ol oapital, Si ie estd utilizando uns oantidad
ninima de fondos prestados, la razdn entre éstos fondos y el oapital, or
dinariamente reflejarfa una posioién 'demasiado segura" ., Por otro lado
una cantidad médxima de fondos obtenidos en préstamos usualmente refleja-
ria una situacién peligrosa.,  Qué es lo que determina hasta qué punto
una proporcidn de préstamosa largo plazo puede resultar segura ? la res
puesta & ésta pregunta inocluye un andlisis del aotivo, de la capacidad -
de gananoia y de los factores que gobiernan la estabilidad de las utili-
dades.
Cuando el oapital es demasiado pequefio es comparaciém con los
derechos de los acreedores, una declinacién sustancial en las ventas ,

aconpnfiada por una pérdids grande de operacién podria reducir el oapital
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a un nivel peligrosamente bajo y requerir una reorganizecidn ‘“inanciera,
El oapital puede ser eliminado en su totalidad y pueden infligirse fuer-
tes pérdidas a los acreedores,

Para estructurar a la empresa necesitamos dinerqa externo que se
le denomine "“Apalancamiento Finanoiero § Palanca Financiera! que es la
utilizecidn de dinero ajeno; considerdndose fondos ajenos aquellos que =
no constituyan oapital contable comin ( inoluye pasivos y oapital prefe
rente ). la forma general de financiar las'iﬁversiones de una entidad ,
serian 1

1, Utilizar un 100_%,&0 Capital Conteble Comin, Esta serfa la
fb;ma més conser#adora de invertir en una qmpr?sa; aqui te
nemos de riesgos oero.

2, ' Utilizor une parte de Capital Comin e invitar a socios pre
ferentes a aportar‘otra ﬁarte. Aqui tendrﬁgmos el riesgo -
de cubrir un dividendo fijo y prefer&nte, siempre y cuando
existan utilidades, de no haberlas dichos ‘dividendos se van
acumulando y se pagan a los accionistas preferentes ouando
exigtan utilidades,

'3, Utilizar una parte de Capital Comdn y una parte de Pasivos,
Aqui estamos arriesgando la liquidéz de la empresa, porque
a) los fondos de pasivos son temporales y tienen fecha de
;encimiento, b) 8i no cubrimos los pasivos; los acreedores
tienen de?eoho a embargar y declerarnos en quiebra, y c¢) ~
el costo (intereses) sz fijo y obligatorio, existan 6 noc -
les utilidades. Pero dioho costo es deduoible pera I.S.R.
Y P.T.U.
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4. Utilizar una parte de Capital Comin, una p..te de Capital
Preferente y una parte de Pasivo, Aquf tenemos mds riesgo

qQue en las alternativas 2 y 3,

Por Ejemplo 1

Supongamos que La Comercial, S.A, de C,V. , proyecta una inver-
s8ién total en aotivo de § 50'000,000.,= , oon ventas netas anuales de -
¢ 120'000,000.= ¥y una utilidad de operacidn (utilidad antes de I.S.R.~

y P.T.U.) de $ 15'000,000, Supongamos también que diqha conpafifa tiene -~

las siguientes alternativas de financiamiento 1

1. Utilisar Capital Comun en un 100 4 de las inversiones en -
activos,

2, Utilizar Capital Comin en un 50 % de las inversiones y el
otro 50 % oon Capital Preferents (acoiones preferentes )
ofreciéndoles un rendimiento del 15 4 fijo sobre la inver—
eidn, -

3. Utilizar Capital Comin en un 50 % de las inversiones y el
otro 50 % con préstamos con un costo promedio ‘del 15 %.

4. Utilizar la combinacidn de las anteriores alternativas,oon
siderando, para cubrir los $ 50'000,000,= de inversiones -
en activos, un 40 4 de Capital Comin, 20 4 de Capital Pre-

ferente y un 40 % de Pasivo, & los mismos costos anterio-

res,
Determine oudl serd la rentabilidad del activo en operacidn en

cada oaso y la rentabilidad del capital contable comin, suponiendo una

tasa del I,S.R. y P.T.U. del 50 %, y compérelas en cada caso,
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PRINERA  ALTERNATIVA .-

ventas 3 120'000,000..

Activo en Operacién 504000,000,=

Utilidad de Operacidn 15'000,000,=

Capital Contable. Comun 50%000,000,=
$ 15'000,000.=

Rent, del Activo en Operacién = 0%
s 50'000,000.'-" sSmam

Utilidad de OperacitSn 15'000,000,=

Intereses -y -

Utilidad Gravadble $ 15'000,000,=

I,8R. ¥ P.T.Uy 71500,000 .=

Utilidad Distribufble ¢ 7'500,000,=

Dividendos Preferentes —y —

Utilidad Neta Comin 6 Résidual $  7'500,000.=

'

5 Utilidad Neta Comin
Rent. del Capital Contable Comin .

‘Capital Contable Comin

’ 7':5‘00,0900-

- 15¢%
$ 50'000,000.= i

Como se yodrd observar en €sta primera alternativa, el 30 % de
rendimiento que vdn a ofrecer las inversiones en ectivo se verfan reduci

das a un 15 4 a favor de los duefioe de la empresa, después de participar

al fisco y a los trabajadores de eses utilidades.
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SEGUNDA  ALTERNATIVA .-

Ventas $ 120'000,000,=
Aotivo en Operacidn 50'000,000,=
Utilidad de Operaoidn, 15'000,000,»
Capital Contable Comin 25'000,000 =

' Capital Proforento (15% de costo 3'750,000) 25'000,000 .=

$ 15'000,000,=

Rent. del Aotivo en Operacidn - 04¢
$ 50,000,000,= oome

Utilidad de Operacidn $ 15'000,000,=

Intereses ' -— =

Utilidad Oravable $ 15'000,000.,=

IQSQR. h 4 P.T.U. 7'500,000.-

Utilidad Distriduible $ 7'500,000.=

Dividendos Preferentes 31750,000,=

Utilidad Neta Comin & Residual  $: 3'750,000.=

Utilidad Neta Comin
Rent. del Capital Contable Comin -

Capital Contable Comun

3 * 3'750’0000-

= 15%
$ 25'000,000,= nem

Como vemos en ésta alternativa , al obtener fondos ajenos el
rendimiento de nmuestra inversidén es igual, o sea, el costo del Capital -
Preferente es del 15% y del Capital Comin tembiéng pero em ésta alterna

tiva tenemos més riesgos, porque ¢l costo de las acoiones preferentes es

fijo, haya ¢ mo utilidades, que seria el oaso contrario del C. Comin.
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TERCERA  ALTERFATIVA .-

Ventas $ 1201000,000,=
Activo en Operacidn 501000,000,=
Utilidad en Operacidn 15'000,000,=
Capital Contable Comin 25'000,000.=
Pasivo ( 15% de costo.3'750,000) 25'000,000,=
: $ 15'000,000.=
Rent, del Aotivo en Operacién ’ - 0%
$ 50'000,000,= A
Utilidad de Operacidn $ 15'000,000,=
Intereses 3'750,000 =
Utilidad Oravable $ 11'250,000.=
I.S.R, y P.T.U, 51625,000,=
Utilidad Distribtuidle $ 5'625,000.=
Dividendos : -

Utilidad Neta Comin 6 Residual $  5'625,000,=

Utilidad Neta Comin
Rent, del Capital Contable Comin -

Capital Contable Comin

§ 5'625,000,=

- 22.5 *
$ 25.000’000.- nmaswue

Como #e podrd observar en ésta alternativa, al introducir el a-
palancamiento através del pasivo, que es una fuente de financimmiento con
mayor grado de riesgo, logramos aumentar la rentabilidad de los socioe =

oomunes en un 22,5 % mds que en la alternativa antoriér, debido fundamep
talmente a la deducibilidad fiscal de su costo,
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CUARTA  ALTERNATIVA ,~-

Ventas $ 120'000,000.=
Activo en QOperacidn 501000,000,=
Utilidad en Operacidn 15'000,000,=
Capital Contable Comin ( 404 ) 20'000,000,=
Capital Preferente ( 20% ) ( 15% de costo 1'500,000) 10?000,000.=
Pasivo ( 40% ) ( 15% de costo 3'000,000) 201000,000 =
$ 1%5'000,000,=
Rent. del Activo em Operacidn «- 4%
$ 50'000,000,= e
Utilidad de Operacién $ 15'000,000.=
Intereses | 3000,000,=
Utilidad Gravable $ 12'000,000.=
1.8.R. ¥ P.'I".U. 6000,000,=
Utilided Distribufble $  6'000,000,=
Mﬂdendosv?referenfei 11500,000.=

Utilidad Neta Comun 6 Residual $ 4'500,000.=

Utilidad Neta Comin
Tent, del Capital Contable Comin -

Capital Contable Comin

$ 4'500,000.=

- 22,5 %
$ 20'000,000.,= . .

Con ésta slternativa nos enfrentamos a un grado mayor de riesgo
pero a oanbio de eso obtenemos une rentabilidad mas alta que es del 22,.5%.

Como conmeouencia de la combinacidn de menfei de financiamjien-
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to, se puede oboervar un nuevo incremento en la rentabilidad de los s0 =
cios comunes, claro esta, que aunado éste inoremento a un mayor riesgo.

Como oconclusidn podemos deoir, que esi puede lograrse que log —
activos generen mas que el costo del dinero ajeno, la utilizacidn de ese
dinerc ajeno beneficiard a los duefios,

Como se puede observar, en el problgma anterior a un nivel de -
Utilidad de Operacién de $ 15'000,000.= 1as alternatives 1 ¥ 2 se encon
trarian en indiferencia ( es el sistema por medio del oudl vamos a saber
ouando noe conviene utilizar fﬁanf&lgdo finanoiamiento externo), ya que
anbas ofreoen una tﬁsa de rentabilidad comin del 15% , asf oomo las alter
nativas 3 y 4 con una tasafde rdnfab1114a4 del 22.5f%_; pero ésta -
indiferencia no opera en relacidn al rieeéﬁjyn\quo ofrece muého.mds Ties
€ la 2 que 1a 1, asf como 1a 4 que 1a 3,

Ahora bien, ésta herramienta del gunto de Igdiferencig nos va a

auxiliar en la mejor toma de decisiones , ya que establece el pardmetro-
para escojer una financiacidn adeouada sin arriesgar a la empresa,

los puntos de indiferencia noe van a indicar la Utilidad de Ope
racidn con la cudl se obtienen los mismos rendimientos es las diferentes
alternativas,

las férmulas para determinar los puntos de indiferencia son las
siguientes }

1, Capital Comin ve, Capital Comin y Capital Preferente.los

va a indicar en que nivel de Utilidad de Operacidén se en -
ouentran en indiferencia las alternativas 1 y 2,

FORMULA
x (1-7) _ X (2-m) - P

n n




de donde 3

Nl
3

n2

wr e

Siguiendo con el

a Nivel do Utilidad de Operacidn ( Punto de Ipdifcvcncta)
« Unidad aritmética ‘
= Tasa do I.S.R. ¥ P,0.U. , al % por 1 ,

= Capital Comin, cuando hay solamente Capital Comin,
= Importo de dividendos preferentoo,

= Capitol Qomdn, cuandq exiote.ademdn capital preferente

miono ejemplo, aquf con la alternativa 1.vs,. 2.,

X (1¢.50) (-1 -,50) - 3'750,000.=
50'006;060.- 25'000,000,= s
.50 X 50 X~ 3'750,000.= .

501000,000,= 25'000,000,= .
12'500,000 X = 25'000,000 X ~ 187'500,000 .

12'500,000 X
~12'500,000 X =

la démprobacidn de &cte punto de indiferencia la tenemos

- 25'000,000 X = - 187'500,000

1371500,000 '
X -

181300,000 7 pno v TmrEEREYCIA B
X = $15'000,000,.= UTILIDAD DE  OPERACION.

LIRS T CE 2.0 -1 3-F. 4 omEIEIAOarINe P

MR CI TR EISTOHID N RIS RT 2 IO O

al -

vér dﬁé én la altcrnativa 1 obtenemoo €1 15 % de rendimiento con renpec

to ala 2 y con la minma Utilided de Operacidn,

2, ¢

Capltal Comdn  vo,

Capital Comin y Pucive . Yos va u in-

dicar en que nivel de Utilidad de Operucidn se encuentran en indiferencias
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las alternativas ) y 3,

YORNULA o
2 (1=-7) (x=1) (1=-17)

n .14

de donde

T e Importe de intereses por préstamo.

52 « Capital Comin, cuando day alen4s pasivos,
Siguiendo con o) misno ejemplo, aquf con las alternativas 1 vs. 3.

I (1-.%0) (X=375,000) (1=.5)
$0000,000 25'000,060
__ox 50 X = 1'875,000
01000, 000 ) 25'000,000

12'%00,000 ¥ = 25'000,000 X = 937'500,000
- 12'500,000 X s 937'500,000

937+500,000
X e .

127500,000
IFERENCIA EN

--'.“--..-ED---.-.-.. a8
X s $ 7°500,000.e . "

UTILIDAD IS OPZRACION

L L1 [ 2 2] - SERNSELRNTUETIEEEEIENEEED

Iste pun® de indiferencia nos indica que a un nivel de Utilidad
de Operanidn 42 ¢ 71500,000.= , las alternativas 1 y 3 ros proporcionan
. migma Tertabilidad del Cepital Comin ,

CORPROBACION
1a. Alternativa 3Ja. Alternativa
Utilidad de Operagidn $ 7'500,CC0.m $ 7'500,000,=
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Interenen . — 3'750,000.n
Utilidad Gravable . $  7v500,000,= $ 31750,000.=
I.8.R, y P.1,U, 31750,000.= 1'875,000,=
Utilidad Distribufble $ 31750,000.= 8 1".875,’000.-
Dividendos Preferentes — g - — -: ‘
Utilided Neta Comin & Reeiduael " ¢ ‘3;750,6001= $ 14875,000,=
sassssasravEzIam mEassssssezasow

et S Utilidad Neta Comin
Rent, del Capital Contable Comun - 2 -

Cepital Contable Comun

1a, Alternativa 1 3a. Alternativa 4
$ 31750,000.= E $ 1'875,000.s

e = TW5 % - 1.5%
3 50'000,000.: EamEn s 25|000,000., mcso e

3. Cepitel Comin vs,. Capital Comin, Capital Preferente y Pa

. Bivo , Nos va a indicar en que nivel de Utilidad de QOpera

cién oe ‘encuentran en indiferencia las alternativas 1 y °

4 .

X (1-7) (x-1) (1-7) =P
" m N2

Siﬁﬁi&ﬁﬂb‘o@h ¢l nismo ejenplo, aquf con las alternativas 1 wve. 4 .

(1= 450 ) ( X - 3'000,000 ) ( 1 = .50 ) - 1'500,000
501 000,000 201000, 000
oS50 X .50 X « 1'500,000 «~ 1'500,000

501000,000 201000,000




50 X 50 X = 3%000,000

501000,000 201000,000

10'000,000 X = 25'000,000 X -« 1%50!000,000,000
- isoooo,ooo X e = 150'000,000,000

150'000,000,000
X o
15000,000,
X $ 10%000,000,= asusnann u-u---m
- 000,009.= UTILIDAD D _OFERACION

Este punto de indiferencia nos indics que a un nivel de Utilidad
de Operacidén do 8 10'000,000.- , 1as alternativas 1 y 4 108 Propore—
cionan la miema rentablidad del Capital Comin,

COMPROBACION o

1a. Alternativa 22, Alternative
Utilidad de Operacién $ 10%000,000.= $ 10°000,000.e
Intezeses -y == 3'000,000.»
Utilidad Cravadble $ 10'000,000,= $ 7'000,000.e
I.S.3. y P.T.U. “ $1000,000,= 39500,000,»
Utilidad Distribufdle $ $'000,000,= $ 3'500,000.»
Dividendos Preferentes -y = 1¢500,000.e
Utilidad Yeta Comin 6 Residual $ 5'000,000,= $ 2'000,000.s

Utilidad Neta Comdia
Rent, del Capitcl Conteble Comin .

Capital Contable Comia
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la, Alternativa 4a, Alternativa
$ 5'000,000,a $ 24000,000,=
i —— = 10 % = 204
3 50Y000,000,= smes 3 20'000,000,.= mEEs

Como se dijo anteriovinente, el punto de indiferencia nos va a =
auxiliar para una mejor toma de dcsioionca; porque nos establece un pa =
rénetro para escojer unae financincidn adecuada para la enpresa, sin g ee
rriesgarla,

Una norma, por decirlo =af, pera eccojer la mejor altengﬁiva, -
cuando se encuentren en indiferencia dos de &llas, es 3

A. A nivelec de Utilidad de Operacién ﬁor encima del Punto de

Indiferencia, se eccojerd la alternativa mds riesgoza.
B. A niveles de Utiiidad de Operacién por abajo del Pﬁnto de
Indiferencia, se escojerd la alternativa menos rieagoz#.

Por ejemploj como se podrd observar en la primera férmula de -

los puntos de indiferencia , se encuentran con la miema rentabilidad de

Capital Comin 1las alternativas 1 ¥y 2 y con una Utilidad de dperaoidn -
de $ 15'000,000,= , o sea, que aquf v;n a ganar el 15% los eocios comu~—
nes y el 15% los sooios preferentes, pero en la alternativa 2 hay mds =
riesgo que en la 1 , Por lo tanto, aquf escojerfamoe la alternativa 1,

porgue abajo de 8§ 15'000,000,= escojemos la alternativa 1 , y arriba -

de $ 15'000,000,= escojeriemos la alternativa 4 .




270

Como se explicd anteriormente, el negscliar con el capital invg
lucra el' empleo de fondos obtenidos de préstamos ( fondss de loo acree
dores. oirculantes y a largo plazo ) ante la perepectiva de realizar una
tana de rendimiento mén alta que el coeto. El analista dshe dsterninpr
si el nepoclar con el oapital ha sido provechoso e¢nlculanio la tozn me -
dia Qe,:endimiento obtenida sobre el importe total del copital inverti-
do en el nntivo, y comparando esta tasa con las tases media de interés,
pagada aobre éntos préstamos, La tasa de rendimiento se calcuia‘é&mo se
indica en 1a Iluctracidn 5-10 , dividiendo la Utilided despuds de los =
impuestos federalen cobre la renta y antes de los cargos fijos por in -
tereses y las partidas extraordinarias entre el total de los fondos proe
cedentes de préotamos y el oapital,

la Ilustracién 5=10 muestra que por cada peso de capital (fonw
dos del panivo y capital) invertido en el activo, la compafifa realizd —
(8in incluir los intersses fijos y las partidas extraordinaries) un ren-
dimiento medio de 2,787 durants el perfodo de seis afios. Comoquiera que
la compaiifa pagd 4% sobre las obligaciones obienidas en préstamos, el -«
nesociar con el capital no ha sido provechoso. Esta situscién puede evie
dencinr todav{a md4s una sobreinversién en el activo fijo en relacidn con
el volUnen de ventas , Si 1lans pertidas extraordinarias se ineluyen en el
cdlculo anterior de las razones, un ouadro enteramente diferente se pre-
senta en los dfes 1968,1969 y 1970, Un rendimiento medio sobre el oapi -
tal total de 9,20% fué obtenido durante estos aflos,

Sin embargo, puesto que la gananoia extraordinaria no se derivd
de las operaciones regulares, por lo regular no se repetird , Fl éxito -

de negociar aon el capital debe juzgarse primordialmente empleando la ei

fra periddioa normal de utilidades,
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TASA DE UTILIDADES SODRE

Por los aflos tepninades
QIES

Partiden y Cdlonlo 1965

COMERCIAY, , S. A,

4R

de C. V.
TOTAL DE 108  FONDOS ADEUDATOS Y EL CAPIDAI

5o pind o) dedenbre de 1965-1970.

1966 1967

EL

1968 1969 1970

Fondos adeudados
Capitaleseevreses
Total de los fon-

411,2
600,0

423.9

461,.6 541.3

50046
610.8 811,1

2612 385.1

dos ndeuvdadon y -
del ocapital (a)..
Utilidad despuésn

de los impuentos
federales, antes=-
de los oargus de
interén fijo y de
las partidas ex -
troordinarias (b),.,
Utilidad antes de
los oargos por in
terds fijo y des-
pués de los im=s—=
puestos federales
sobre la renta y

de las partidan =
extraordinarias(e),
Tana de las ganan-
cing gobre el total
de los fondos adeu~
dados y el capital
(después de loo im-
puestos federnles =
sobre la rento,antes
de log carpgos fijos
por intereses y de -
las partidas extra-
ordinarias (b/a)...%
Tasa de las ganancias
sobre el total de los
fondos adeudados y el
oapita’l (O/B)o.-uooo%
(Antes de los oargos
fijon por intereces,
decpués de los impues
tos federales cobre =
le renta y de las par
tidas extroordinarias)

1,011,2

26.5

2,49

2,62

1,072.4 1,352.4 1,461.8 1,480,2 1,515.6

27.1 40.8 44.6 49.6

29.9 30.3 179.1 128,1 106.2

2.53 2,56 2.79 3.01 3,27

2.79 2.24 12,25 8,65 7.01

Tlustracidn 5-10
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C, TFSTWDIO DE LAS VENTAS ,

RAZON __DE  SUTICIFNCIA DE  VESNTAS s

Es diffcil estoblecer en 4ota razdn su nivel dptimo ya que ol -
resultado nos indica cuunto vendamos por cada peso de su Capital Conta -
ble y cada nerociscidén es distinta, para tener un mejor indicador es con
weniente complenentar el resultado con les razones de Rotacidn de Art{ -
culos ‘ferminados , Tiversidn en Actives Wo Circulantes ¥ Rentabilidad =
del Activo en Operacidn

La f8rmula para calcular la razén &8 @

VENTAS NETAS

CAPITAL CONTABLE

la razén indicard le productividad vendedora con relacidn al =

oapital invertido por los acoionistas.

RAZON DE__ IFVERSION EN  ACTIVOS YO CIRCULANTES o

Mdroula ¢
VENTAS NETAS

ACTIVO N0 CIRCULANTE + DEPREC, Y AMORT,

F1l mantener activos no circulantes improductivos (elefantes blan
cos ) dieminuye el beneficio y la rentabilidad de una empresa haciéndo-
la inproductiva, de ahf que para efectuar el célculo de &sta razén se to
ne a loc activos como sl fuecen muevos, es decir, sin deprecinciones ni

amortizacionesn,




ad

i

Wo existe ua nivel dptino pero siempéc et conveniente qﬁe'sea -

por ‘encina’de 1,00 y debe conpararse contra otros afion,

' f [ ’

' Y e

RAZON - DE. TAS VENTAS  MBMAS AL . TOTAL DEL _ACTIVO ' EN © OP

SION .-

4

La inversidn de capital en el total del fotivo en Operacidn(to—

g
Il.* 5

tal del activo axcluyendo las imverciones a Yargo plazo) ge cstudia a o

veced en relacidn con las ventas netas, La razdn de lo.s vcntas neta“n e,l
total del }ctivo en OporncicSn éc um mcdida dcl uso quc se h;.oe de dicho
activé, Poi regla general, nichbras mes erande es el voldnen de 1as ven=
taa, nayor es el impOrte del activo de opci‘aoidn que se rcquerir& para.

Una operacidn eficiente, La razdn ‘de Yds ventas nétas’ al z&oﬁ*io total —

de operacidn, que usualmente se conocé como "Rotroidn del’ Active Total o

de Operacién" , sé determina , cono ge nuestia en Ya Tlustrocidn’ 5-11° ’

’

dividiendo las ventos netas entie el total del valor 'en 1ibros del acti~

vo de operasidnj 1as cuentas dé ‘voluaoidn y enortizacidn se deducen al -
deterninar el valor en lidros do dicho activo.

la razén comprends dos variadles : el total del valor en libros
del aotivo de operscidn y las ventas netas. Estas dos’ partidias'; ‘a su vez
conprenden un gren minero de variables,

los datos de La Comercial, S.A., de C,V, (Ilustracién 5-11) mues
tron que las tendenoias de las ventas y del activo' total de operacién =
gon hooia arriba, la primera a una tasa mds répida, Esta’ dendencia favo-
rable Be‘reflejal tanbién hasta cierto grado por una liéera. me;jorf.é.leh -

las razones de lan ventas netas al aotivo total de operncidn comenzando

en 1963, puesto que un volumen de ventas relativamente méds grande ha si-




n

4o obtenido sin mecesitor un aumento relativo en la inversién del active
4 operacidn, las razones disninuyeron de 79.2 £ en 1965 & 70,0 % en =
1967 y despuds aunentaron de 70,0 € en 1967 a 90.7 % en 1970, la rota =
8idn del activo de operacidn en relacidén con lac ventas de La Comercial,
8.4, de €.V, o3 mucho mds baja que el promedio para ese tipo de indus e
trin, Re squf evidensia sdicional de la sobreinversidn en ol aotivo de
operacién « las ventas son insuficientes para ﬁ;an‘t.ehor. con provogho.' -,
esta inversidn ,
| Como se indioa antes, 1a razén anterior puede mostrar si existe

una tendencia haoia la sobreinversidn end totsl del activo de operasidn

El analista dobe tanbién tener precaucidn al tomu:l.u.- oonoiusto
nes dc un estudio de la razén de las ventas netas al sctivo total de ope
racidn, En ol mejor de los oasom, 18 razdn es .co.lamento una oomps_uoida
burda o medida de 1a eficiencia en el uso del aotivo de operacién, pues-
to que o1 volimen de ventas depende de panera défiﬁitiﬂ de la 'p.f_ioiin—
cia de los vcndedox?en y de la actividad de pronooidn y de propagandudo }'
la mgmia, es{ como primordialmente de ,las-oohd.:‘leiofx‘:qs v'qu_é jrévgler'..
can en el nmercado, |

La influencia del nivel de los precios con respecto a.las.ven -
‘tas puede ser pronunciada, 1la tendencia del volumen ffsico de ventas -
pueds ser constante hacia arriba o hacia abajo de alio en aflo § el vold=-
nen del valor monetario de las ventas puede indicar la nisma tendencia
4 la opuesta, Por ejemplo , una compaiifa que produce dos millones de
unidades de un solo producto puede recibir $ 2'500,000.= & $ 1¢700,000
por la producoidn total, dependiendo de los cambios en las condiciones -

del mercado y de los precios, A menos que ce tomen en oonsideracidn los
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conbion en ¢]l nivel de los precios, ln variacidn en el valor ronelorio -
de lus ventas serfa atribuido enteramente o los canbios en les péddides

¥ ganancias a) reualizor los opcrqc‘ones o Si el nivel de loa precion ha

'y t (PR A og

cam'biado, es dmcv.b]c ajuatar lon atog de pérdidas y ganancias para eli

r\a k4 LA 4
o N A

-'minar Ja’ influmcia de dichas variaciones. ' T .
S AR R
i g . . .

. -
.

Dentro, del entudio de 1’&6‘.'razone.s de lon ventas

e

e Ventas a1 Capital de Trabnjo, la. cudl ya se estudi6 en ﬁ;i!?dd‘a' r‘é\"’-’
‘,do golvencin 'y dentro de las rn.,oncs que sefialan la'rotal:idfn ’(p&gino. foen)

Ng d:loha. razdn noc dcterminn 19. rotacidén del Capital de 'I‘raba;;v f.ﬁ‘.w At

. -
Z oy aus oty

-
e
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IA CONERCIAL , 8, A, 49 6. V,

RZOF IE 1AS VENTAS EETAS AL TOTAL  DEL ACTIVO EN OPERACION
Por loe-aflos <%orninados el 31 de diciembre de 1563 « 1970,
Port. y Cales 1965 1966 1967 1963 1969 1970

Ventas Netas

(8)060s(8000) €012 844 9471 1,095 1,220 1,375.0
Porcentajes « '

de tendenoias

(% Veeoecees 100 105 118 17 152 172
Aotivo Totale

de Operacidnd

(1as cuentas~

de valﬁacid; -

4 mprtiiacwn

han .;ao‘ dedum

cidas) (b)

vveseess($000)1,011,2 1,072.4  1,352.4 11,4618 1,480.2 1,515.6
Poroentaje de

las tendencias

(%)secesscesee 100 106 134 145 16 150
Razén de las =

VYentas Netas -

al Act. en Op,

neto (a/b).(3) 79.2 18.7 70.0 14.9 82.4 90,7

Tlustracién 85-11
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D. LU0 DE BAS UPLLIDADES ,

e oy s s b ammeewees a —-———

' .

RAZOW  DEYL,  HEMDIPIRLITO  FHPRTSARIAYL , "

Una vez que los aceionistas Invierten en umn enprésa lo“ﬁécéni—
con el objetivo de obtensr un rendiniento que eliente futuras inversio -
nes, Unn negociacidn es medida por cus cécies de peiierds 2l volimén”de -
utilidndes que les reporte, Para concéer ol randimichtoﬁpérgdaaaﬂﬁGBGVig
vertido so aplica la simdente fdrmnla ¢ ' ThoRmane

« UITLIDAD Y¥YE&PA  DESPUES DY I.8.R.:Y R, T.U, °

——

CAPITAL CONTABLE "

_Si el resultado: eo similar. al obtenido en inversiones a prdzb“y
tesa fija se puede decir que es adecuzdo, sin .enbarge, £i-se toma en cuen
ta que en \Mltinos afies las tosas de rendimiento eniinvcréionns de intes-
réo fijo siempro han sido manores que el Indice Inflacionario Anualy el
puro-hecho degtencr utilidedes sobre dos Estrdos Pinancieros yeo Teeypre~

sados significa REAL¥ENTE HABER GAVADD y por lo tanto mejor que cual —

quier renta fija en el percado,

la razdn de la Utilidad Feta (traspaszda a utilidades no dip ~-
tribuidas) el Capital es otra medida efestiva de la productividad de una
enpresa, De hecho, esta razdn es una de las nds importentes an el andli-
sis de los Fstados Finensclieron., La realizacidn de una utilidad neta catig

foctoria es el objetivo mé&s importenie de un negocioj la razdn de la uti .

1lidad neta al Capitel refleja ¢l grado en que este objetivo enta siendo-
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aloansado,

La oifra de 1a Utilidad Meta utilizcda en el oflculo de ésta =
razén, que se muentra en la Ilustrasidn 5-12 de La Comeroial, S.A. de
Ce¥. y Pepresenta 1a utilidad meta despuén de incluir todas las partidas
de ingresos, gastos de operecidn, y las partides ds gostos extraardina -
rios ¥ los impuestos federales sobre la renta, la cifra del capitol re =
presenta el total del capital al final del aflo, despues de inocluirse 1a’
utilidad 6 pérdida neta en les utilidades no distribufdas, El capital =
pronedio del afio, calculado a partir de los datos mensuales, debe utili-
sarse ouando €otoc ectin dispoﬁibles.

Se obeervard que las razones mejoraron desde 3,03 € en 1967
hasta 3,77 4 en 1970, Cuando la tasa del rendimiento sobre el capital =
se oalouls usando 1a utilidad neta y las partidas extraordinarics, se -
muestra una situacién nds produsttva. la ganancia extraordinaria de la
conmifn, S.A, de C,V, fué el resultado de la venta de propiedades (vé-
ase ¢] Fgtado de Pérdidas y Oananciae, Ilustracidn 2-6 PAgina 45 ) una
ganancia que normalmente no se repite., Entonces, parece que hay una =-
gsobreinversién en el activo fijo en relacidn con el volumen de ventas,
1a mayor{a de las compafifas de esta 1fnea de maderas y materiales de =

construccidn realizan un rendiniento medio sobre el capital superior al
6%,




1A COMFRCIAL, S.A, d6 C,v, 7
RAZONYD DE LA UTI1.IDAD TETA AL CAPITAL
FPor loa aloo teriminndon el 31 de dicienbre  de .1965'; 1970

- e e ge v bemmarer &

Partidao y Calovlor 1965 1966 1967 1963 96 1370
Utilidad Neta one . -
tes de partidan ex !

traordin.(8)(3000) 19,2 21,1 24,6 - 31,8 366 d42,6-

Utilidad Neta y -

partidas extraordi ¢
narias(b)...(3000) 20.5 239 20,3 170,1  120,1- ‘99,2
Copital ( fin del- o

- ofio)e(0)ess. s (3000) 600,0 610,8 B11.1. 9612 . 1,05643 " 1413005
Razén de la Utili -

dad Netn y partidas

extraordinarias al- '

capital(b/c)eee (%) 3042 391 2,50 17,70 11,37, 8,71
Razén de la Utili-—- 4 '

dad Yeta anten de -

lan partidas e;ttra,-

ordinarias al capi-~

fal(a/c)........(‘,’b) 3020 3045 3003 3031 3‘45 3'7?

’

Ilustracidn 5~ 12




RAZON DE UTILYDADFS SOERE VENTAS

Mmula o

UTILIDAD WETA DESPUEE DE I.S,Re Y P,T.U,

VENTAS NETAS

Yos indica el rendimiento que se obtiene por cada peso de ventas,
oxisten emprecas qus prefiere¢n vender nmucho ganando poce y otiras vender
poco gunande mucho, de a2hf que para decidir ei el resultado es & ro co-
rrecto sea necesario multiplicarle por le Razdn de Suficiencia de Vene
tos y 81 el produoto es al menos fguel el rendimiento en inversiones su-
Jetas a plazo y tasa fija se puede deoir que ellbeneﬁoio ‘que otorgan las

ventas es adecuado,

UTILIDADES _ SOBRE  1AS  ACCIONES  COMUNES .

1a ilustracién % = 13 nuesira el nétodo de calcular los game
rnanciag sobre las acoiones comunes, Fl importe de la utilidad neta que =
se aplica a laz acciones conunes se deternina deduciendo los derechos de
los dividendon de las acclones prefercntes de la utilidad neta, Qespuéds
de que los impuestos federales sobre la rente y las partidas eztraordin_a_
ries han sido tomados en cuenta, El importe de la utilidad que se aplica
a las acciones comunes se divide por el mimero de acciones corunes en =
oirculacidén pera obitener les ganancias en pecos por cada acocidén comin,

El analista debe calculer las gananoias por accidn comin usando
1a cifra de la utilided neta después de deducir los requerimientos de los

dividendos preferentes antes y después de las partidas extraordinarias,
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¢

Tws ganancios por accidn comin en relacidn con nu valor en el ~
nercado vucden caloularse dividiendo la utbtilidad aplicnoble a las acciones
comuncs tre el valor de nercado de las acclones conmmes,

tag utilidades, excluyendoa las partidéa extraordinarias, por ao
cidn comfi, de Ia Comercial, S.A. de C,V,, Ilustrncidn 5 - 13 , son ra-
zonablcmenté zatiafactoring por los afioe 1969 ¥y 1970 , La inclusidn de
los peactidas extreordinarias  en relecidn con los afios 1968, ;969 y -
1970 trae como consecuencia ganaucias exirecordinariamente altas por acw
cidn, Sin embargo, debe recordarse que ecta situpcidn por lo general no
so repetird,

Las utilidades que surgen Unicamente de un cambio en el nivel -
general de precing no son reales, Son el resultado de una disminucidn
del poder adquisitivo del peso y, por lo tanto, carecen de un elemento
que parecerfa escmoial a wna utilidad "verdadera® , digemos, un aumen-
toen el poder de compra des la empresa para adquirir un voltimen mayor ds
mercancfas y servicios, Cuando el nivel general de los piecios se elceva,
las ventas, el costo de la mercansia vendida, le utilidad dbruta, los gas
tos (con excepcidn de partidas como 13 depreciacidn, que es recultado de
costos histéricos), gy 1a utilidad neta, tienden a elevarse cuando te mi-
den en su valor monetario. EL resultado es una "utilidad" mayor, exa -
gerada por factores tales como el inventario (el cudl semin el método de
primero en entrar, primero en salir, tiende a introducir costos histdrie
cos en los contos de la mercancia vendida) y la depreciacién, La influen
cia de los cambios sn el nivel de los precios en los estados Pinancieros
ge estudia en el capfiule 3.

la separacidn de la utilided o la pérdida neta por los cambios
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en los precios es de una {mportancia verdudera & remlpars la gerencis, -
los anreedores y acclonintas, .

24 la {nfluencin de los camdlos en los precios no es considera~
da, la gerencia puede casr en seria confunidn ol medir el efecto de la
eficiencia y econonfa de las opsracionecy los acreedores pueden confun =
dirse al estinar las futuras utilidades y la capacidad para liquider la
deuda 3 ¥y los accionistas pueden equivocarse al determinar la productivi
de las operaciones normalec y actuales al iguzl que las percpectivas de
futuros dividendos,

Las utilidades & pérdidas en loc canbios de precios pueden re -
sultar no solamente de los inventarios norqales, sino también de inventa
rios espesulativos 6 excesivos que se aoumulan debido a la ﬁrevisi6n de
precios mds elevados o a escaseces. la utilidad .por loo precios debe ser
separada con el fin de oolocaé 12 interpretacidn econdmica correcta a =

los resuitados de las funciones regulares 4 nornales del negocio.




1A CONVFRCEIAL , 8, A,
SOBHE
temminalon

UTILIDADES

Por los atios

Partidags y Calculon

Utilidad Neta (despuéa de
Yoo oargos fijos por in -
torenen y los inpuestos -
federales sodbre la renia,
anteg de las partidoc ex-
troordinarias(a)...(5000)
Utilidad Neta despuda de

los cargos fijos por inte
rés, las partidas extruor
dinarias y los impuectos

Tederales sobre la renta

(b)01.oonoooooooooo(?’ooo)
Iimero de acoiones comu ~
nes en circulacidn(c). ()
Utilidades (con exclunidn
de lac partidas extraordi
nariaag por aceidn ocomin,
..(n (o) ........-......(5

Utilidades (después de -

las partidas extraordina-
rias) por accidn comin,..
oo(b/c)oo'ooocooouo0-0(3)
Utilidades por accidn co=-
min al valor del mercado

(las utilidades sobre las
acoiones comunes dividi -
dot por el valor de nmer =~
cado de las accionen =&l

31 de dicienbre)e.e.so(%)

el

1955

9.2

20,5
2,000

4.80

513

4,80

de

ACCIONIES
31

1966

21,1

23.9

4,000

5.23

5.98

5:05

de

283

C. V.

coMmns . R
diciembre de 1965 - 1970
1967 1968 1965 1970
24.6 31,8 36,6 42,6
20,3 170.1 120.1 99,2"
5,000 6,000 6,000 6,000
4,92 5420 6,10  T.Y¢
4,06 28,35 20,02 16,5
3,99 8,62 7.51 17.20

Iustracidn 5 = 13
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%e1e 2, RAZONER ESTAXYDADR,

L - 203 2 L5~V .1 ) BB IR ERRALIC YIS

Vaturaleza de 1las Razones Istandar v

Como ya se explicd en o) inciso 2,1.6. del Capftulo 2 al ver -
la determindacidn de lps bases de comparacidn, las relaciones financieras
¥y las de;opcrabidn expresadns en términor de razones & de alguna otra
noenern tienen poca significacidn, excepto cuando son Jjuzpadas zobre la -
base de estdndares 6 mormas apropiadas,

Uno' de los primeros pacos en el andlisis e interpretacidn de =
los Eataddb-?inanoieros, es el cdlculo de razones pera esa empfcsa indi-
vidual.: Deben ohtenerse datos similares de la industria como Qn.todo.
Fstas Altimas razones ce conocen como ES T AN DARES ., Biédn podri-
an llamarse promediosy puesto que en la mayoria de los cagos representan
alguna forma.dérﬁn=prohedio de los datos para un gren minero de compa —
fifas dentro-dé la irdustria, En vez de represenfar situaoiones ideales,
las rozones promedio ¢ ésténdar nuestran relaciones representativas -
existentes en una industria en una fecha particular o durante un periodo
detorminado,

Lags razones eotdndar ne deben confundirse con los costos estén-
dar, los cudles ce deterninan para una fébrica por medio de estudios de
tiempo y movimiento =los cootos estdndar son méds exactoc que lac razones
esténdar. las razonen ectdndar tienen una desventaja al confiar por ente
ro en ellas, dentro de la induntria y consicte en la usual demora en re-
copilar datos, Se requierenvuarios meses para reunir los datos de lop ~
mienbroe de la industria, o fin de calcular les rawmones, y para difundir

dé publicar la informacién.
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F&pciopqgl_dc. las ledidoo. Estander, ¢ - " ’

. o ‘ E
. ‘

Las funclones de 1os estﬁndaros en lan enprosas soit § servir co
1
s iadbetuaon s do control Y como nndidn do fficiaﬁuia, pata roduoir el dvU“

L ! v ¢ . . ‘

perdiéie, - hedinngs 1n cuwparnnldn conutan oy tan f‘J."et::\v:nte como sca po-

RS Vi : e

sfh}c”, de-lo”qvc oo ha considcrado que’ dcbe per ¢ &g dcoir, las medidos

S i e R N

- SotidAai o ates Hredeterninados sobre besen de eficiencia, con loc datos

Wh
v Ld .’ L

actuales, Por tanto, siendo las medidas cﬁténdar wt instrunento de con =

" Ty v

trol, no son en sf un fin, sins. un mcdio para a]can nr un prop&gito § -

nayor efioicnoia. Rl control no dcbo lleVarse méo aJld del punto Nneoeosn-

" pio: para’que obtenza un ahorco el n05001o.

t . 4
1

" v Lag-diferchéias resultantes de la comparacxdn de los datos actug

v

les con las 'medidas bi51cas de rficiencia representan las desviaciones de

PR Cor S

lo< ac tud), de lo prefijhdo. Las desviaoiones dcnfuvorables de 1as nod1

i
1. .

-das “ésténder 51gn1fxcan deficlenoias, que nccesarlamcnte se trasucen en

dezpardicios, y por tanto, en la dirn1nuci6n de las utllidades, por lo -

que ¢s importante que se investiguen jy se traten de corregir,

IS

' En cgnélusidn, una medida estdndar es la regla general, y las -~

desviaciones del estdndar, las excepclonec de dicha regla.

.

Clasifioacién de las Razones Fstindar

Lns razones estdndar se dividen en dos grupes s (1) razonés es
tdndar internas § y (2) razones estdndar externas.
| las razones estdéndar internas se determinan.con log datos a =
cgmulados durante varios ejeroicios por la experiencia propia d& una -~

enpress, Ta funcidn principal de estas rezones, e servir a la adminis -




traoién coiio un instrumento de comirol, para reguler la eficlencia de =
operccidn de la enpresa y la eficiencia financiera,

1a razones financieras esté&ndar externac, ce forman eon los da
tos acumuladon, en ticmpos iguales, por le experiencia de empresas que -
se dedican & 12 nicna astividad, Eotas razones se utilizan como medidsas
béricas de comparacién, y con mds dtiles, cuanto mayor sea su aproxing =
oién a la "razén representativa®,

Al construir estac rasones, es neoesario

8) que las empresas que se agrupen sean sinilares § y

b) uniformidad en las condioiones: geoecondnmicas, en los méto

dos contables, en la produccidn, en los artfculos que se

vendan y en general, en las pricticas de los negooios,

Tanto mayores y diversas sean las diferencias existentes, en

los elementos oitados, de las empresas que se asrupen, mis lejos estd

la razén de ser una ™ medida representativa ",

Problemas que se precentan en la preparacidén de las Razones Estdndar o

Al preparor las razones estindar para un grupo de compafifas, el
analista se enfrenta a muchos problemas, algunos de los cuéles se indi =
can en el estudio que sipue, Ciertos miembros de una industria son de
gran éxito y muy eficientes j otros niembros se hallen e;t una situacidn
financiera y obtienen recultados de operacidén poco satisfactorios, Por
lo tonto, la decisién de inoluir 4 excluir razones y cantidades bajas, -
altas 6 no usuales es muy importante , Dichas partidas, ei-se incluyen,

lograrfan un promedio mds bajo & mds alto que podrfa no ser tfpico 4 re-




~t C ‘
Para obtener los datos liuuncleros y.de operazidn nda tivicos

de una industrln, el anultrta debe estor sepuro de que todas las compa

’

fifns inolufdas en el rcxﬁmcn son homovéncuu, eaio €ty pofitin ¥ operan -

e

propiedaden y negociosn nlnxluro N renlizan casi idtnulcas funceiones u

operaciones en su fébriccoidn,

A

lan- varlaoioncn en los datos finanuleros y de operucldn de las

compantas o oubdivisiones de’ compnninr ¥ » por lo tanto, en Sus raso -

nes, puede que sean el renultado de uno ¢ nés do los fastores eiguientess

1.

-

3.

4.
5.
6,
T.

8,

9.
10.

LIRN

Amplia separacidn gcograilcw, con dlferentes nxveles de -
precios y cootoa de operncldn.

Oper;cidh de éropiédadcs "poseidas" § "arrendadus" 4 o -
una’conbinacidn de anbes,

Poééaidﬁ d; 6antidadoc érandcs é pcqueﬁaé ée inversiones -
en propicdades que no se utilizan en conexidn con las ope-
reciones regulares,

Difercntes niveles de preéios reflejados en las partidas -
del activo no circulente,

Propiedades nuevas en comparacidn con propiedades viejas,
Pabricacidn de uno o de un graﬁ minero de productos,
Utilizacidn de un bajo 6 elevado porcentaje de la capacided
m&xina de la planta.

Compra & produccidn de materias primas d’articulos seniter
mjnados,

Integracidn vertical u horizontal,

Manteniniento de grandes inventinriocs o adopoidn de una po-




1,

12,

13,

14,

15,

16,

17,

18,

19.
20.

21,

288

1f{tica "sobre la marcha® de conpras de naterias primas o
nercancfas,

Valuaoidn de los imventarics cegdn PEFS , UFPS , promedio
de movimientos, o cualquier otro Qétodo.

Venta de mercancfa primordialmente tanto a corto como & =

_1a;goipiazo, o de manera espeoial 2l contodo,

Fabricecidn y venta de rieles de acero o puentes de aceros
un agtom&vi} fbrd o un Continental § papel para periddicos
o fino para eéoritura.

Venta de la produccidn total s un solo comprador o aun -

gran nquré de meyoristas, minnrietanYG consumidores,

Cantidades grandes § pequefias de 1a deuda a larso plazo.

Dependencia en los acreedores para el financieniento, en un
grado mayor que a través del capital , o vicevera;.
Mantenimiento de capital de trzbajo en ezceso de las nece-
sidades para operaciones normales o mantenimiento de una =
cantidad nfninma,

Yormas administrativas eg relacidn con las desisiones dis-
crecionales en la adopcidn de esténdares de mantenimiento
y reparaci§n, altos, medianos o bajos, de las propiedades
en relecidn con la depreciacidn,

Operacidn de un negocio productive o no productivo,
Polftica de decretar y pagar porcentajes elevados ¢ bajos
de dividendos en efective o dividendos en agciones, o de
ambas clases.

Diferentes sintemas de contabilidad y procedimientos conta
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bles incluyendo la clasificecidn de las partidas de loc es
tedos finaneieros, periodos contables y nétodos de depre .
cincidn,

Adends, la comparabilidad completa no existe hasta el grado en
que el activo o los valores de activo no representan el coato o0 el acti-
vo no ha sido valuado ceqin una bace uniformes EY conto puede represen -
ter en realidad "valores" diferentes, dependiendo de cuéndo fue adquiri
do el ectivo y cdmoe fué financiado, Por ejemplo, el activo puede heber
sido pegedo en efectivo o en neciones de capital que no pudieron vender-
se a la pary o el activo puede haber cido comprado en wn momento en que
prevalesfan niveles de precios elevados o bejos,

Es evidente, dc Yo anterior, que los datos de los estodos finan
cieros con combinaciones de hechos, rormas de la conmpafifa, convenciones
contables y Juicios personales, Ademds, las numerosas diferenciac que
pueden existir entre las compafifas recaltan ¢ 1) 1la circunstancia de -
que el promedio de las razones no pucden ser medidas precises de losc he-
chos o normas en un sentido estricto, y 2) la nececidad de proceder con
cautela al llegar a conolusiones finales cuando los datos de una sola con
paiifa ss comparan con los datos tipicoes.

Debe prestarse atencidn al hecho de que las razones promedio re
presentan meramente resultados resumidos que han sido alcnnzadog por un
grupo de conpafifas en las mismes industrize. Por lo tanto, las razones
promedio pera la industria indican sdlo lo que las razones de un miembro
de epa industria deberfen aproximarse pora ser representativas de los -
promedios de la migma, Fl valor rezal de estos promedios depende por come

pleto del grado en que ponen en accidn los procesos mentales del analis-
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ta y resultan ulteriormente =n investigacidn y andlisis detallados § las

razones promedio, utilizadas apropiadamente, representan el punto de par

tida de un razonaniento verdadero, Eatos promedios no tienen ningin sige

nificado ei el zcnalista meramente

los compara con los datos individua

les de una compaiifa y lleza entonces a conclusiones sin mayor investi =

gacidn y sin tomar en cuenta condiciones especificas del nepocio,

Para oer més significativas e informativas, esto es, confiablea

y representativaes, las roazones estdndar deben calocularse para compailfas

de una industria que 3

1.

2,

3

4.
5,

Utilicen un sistema uniforme de contabilidad y procedimien
tos contables que incluyan una clasificacién de cuentas u-
niforme y métodos de depreciscidn similares,

Sipan un perfodo contable uniforme, preferentemente sobre
una bace de a:":o natural de nepooios.

Sigan normus similares de veluacidn y amortizacidn del ac=
tivo,

Representen un grupo homogéneo,

Adopten y mantengan normas de administracidn algo uniformes

Puesto que los datos de tipo de industria son £dlo promedios,el

analisto puede preferir acentuar el estudio de los porcentajes y razones

hintéricas para una compaiifa en particular. Ciertamente, dichos datos se

rian mds "estdndar" para el negocio individual, suponiendo una eficien-

cia finanolera y en las operaciones, El analista puede user ambos,




Determinncidn de las  Razones  TFotdndar

Cuando las rozones entfndar no entdAn disponibles en forina de =
publicacidn, el analirin pusde prepovar sus propios ecténdarea, Al caley
lar las rasones enténdor, el analista debe

1l Reuwnir Fkstados Finencieros de negoclos conparables { que =
tengan operacioncs honogénens y dnton uniformcé) dentro de
cada industria, ¥l problema de deter:inar cudles conpalifes
son conparables probablemente fea €l nis importante y difi
¢il de los nmuchos que han dq resolverse en el proceco de -
ealoular las rasones esténdar, Fn otras éalabras, a nem -
do pe dioc que la falta de comparabilidad de los datos ori
ginales representa la difioul tad més seria en la creacidn
de razones e¢stindar,

2, Caleoular razones seleccioneadas, pars ocada negocio dentro -
de las distintas industrias,

3. Disponer para cada industria, de mayor a menor, racones si
milares, tales ocomo las razones del oirculante, razones de
la utilidad neta a las ventas netas y razones del capital
al activo total,

4., Eliminar las razones nids elevadas y mds bajes con el fin -
de contar con una base para determinar el proncdio mds re-
presentativo,

5. Caleculor la media aritmética & deterninar el promedio.(Fs

to se detalla en el inciso 5.1.6, del Capitulo § )
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Limitaclones de las Razones  Estdndar

la principal limitacién de las razones internas, radica en 2l -
perfodo a que correspondan los datos que forman la razén simple, con -
la cufl la razén esténdar se quiera compararj puede ser un perfods anor
mal , y en conseouencia, las comparaciones son ildgicas. Si no se consi-
dera la citada sifuacidn. se lleca a conolusiones equivooas,
las razones externas adolecen de los siguientes defectos 4
1) Se formulan con las cifras de negocios similares, Dificil
es calificar a las\émpresas como tales, por su diferencia
de magnitud, de estruotura financiera y de politica de ope
racidng
2)  los es@sdgs financieros son la combinacién de heohos regig
trados en la contabilidad, de convenciones contables y jﬁi
-clos personales, las razones estdndar son un promedio de -
miltiples combinaciones de hechos, de conveqciones conta =
‘bles y de juicios personales de diferentgs contadoress
L) Fon el recultado de promediar las cifras de los estados f£i
nancieros de megocios, con ejeroioios anuales que terminan
en diferentes fechass
4) Su construcuidn se basa en estados financieros, por lo ge-
neral, formulados de acuerdo con principios de contabili =
dad generalmente aceptodos, perodiferentess
5) 1los cambios, de un ejercicio anual a otro, en la economfa
del pafs, y en espeoial en una actividad econdmica, no a—
fectan por igual a todos los negocios similares;

6) La construccidn de las razones estdndar requiere determina
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do ticpo 3 los analizadoves sdlo  puaden ucarlas hasta -
que se yablicen, Tn les porfodos de cambios econdmicos rae

pidos pierden cu utilidad,

Razones de TFstades  Pinancieros de  grupo ¢ conpuestos

MNeunos analistas estructuran Naloances Generales compuestos ¥ =
Fotados de Pérdidas ¥ Ganancias Compuestos para compafifas de un tipo de
industria y preparan rasones de los datos combinﬁdos. o8 Fotados Finane
cleros de grupe ¢ compuectos se‘preparan sunando todes las partides si-
milares en loas estados individuales, A diferesncia del proceso que ce =
usa para preparer log Estados Concolidados, no se trata de eliminar las
operaciones intercompafifa,
Loz racones ¢alouledas de los estados financieros compuestos
no son nuy confiables ¢ representativgs  porque no se intenta elinminars
1) 1las oifras extremas tanto de las compafifas de mayor —
&xito como de las nenos lucrativas, y
«2) ' las operaciones intercompniifa,
Este método serfa similar al cdlculo de la media oritmética de
las renones de todos los miembros de una asooiacidn comercianl, cin eli-

minar las oifras mds altas y mds bajas ,

Aplicacidén de laos Razones Egtdndar

Fn la préotica actual, las razones internas se apliocan 1
1) en los costos de produccidn y de distribucidnicestos estdn

dar |




2)
3)

4)

5)
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en el control presupuestal j

como medida de control en la direccidn de empresas Tilig -
les y scucurzales, principalmente cuands eotdn localizadas
en diferentes regiones 3

oomo medida de supervisidn de distribuidores y feprescntag
tes 3 ¥y

en la auditoria interna, el empleo de estas razones ha =
probado ser efeotivo : a) en la determinacién de ddnde y
cuindo amerita hacer revisiones especiales § y b) para -
verifioar la bondad de dioha auditorfe, en virtud de que ,
el auditor interno estd obligado a asunir la responsabili-
dad de desccubrir y aotuar con d%ligencia en las situacio~
nes irregularesy y si se utilizan las medides estédndar y
loo resultcndos se vigilan continuamente, domo procede en -
los negocios administiados con eficiencia, el auditor in
terno est4d en posicidn de observar oportunamente las des -

viaciones de los esténdares,

las Tazonen ectdndar externas, a pesar de sus defectos, ce u-

tilizan con éxito 1

1)

2)
3)

por las instituciones de crédito, para diversos fines, en
ecpeoizl para la concesidn y vigilancia de créditos

por los inversionistas, en materia de rondimientos

poT los profesionales, Contadores Publicos, Lic. en Admi -
nistracidén de Fmpresas, etc, , en su deseo de prestar un -
nejor servicio a sus clientes, para que éstos puedan tener

una nocién relativa del significado de un negocio dentro




4)

de la resmective zetividod ezondnica § oy

vor ¢l Zstodo, en los estudios

ecomdile v ) luscoles,

295




296

5elede METODO DE ANAIISIS HORIZONTAL ,

Predecir el futurc de los nepocios e¢c le aspiracidn mdxima de -
la adninistracidn de los mismos s comprar en un mercado con tendencia de
precios al alza y vender antes de la declinacidn de loo mircmosj construe
ir cuando los precios con bajosj conseguir oréditos cuando lz tasa de in
terés es haje, conceder créditos cuando su recuperacidn es segura ¥ no =
hacerlo en oeso contrario j hacer publicidad cuando pueda ser frutifera
para el négodio; ¥ 5 wmpliarlo cuando lec circunstancias as{ lo vayan e
exigir, y que la operacidn de tal mpliacidén tenga sl cardcter de perma
nente , son ouestiones de importancia. Porque acertar significa pr&spe-
ridad y genencia., 1o contirario significa depresién y pérdides.

Para predecir el futuro sobre basee adecuadas es necesario cono
cer el pasado 7 el presente, Seber de dénde se viene y hocia ddnde se es
t4 yendo permite pronosticar con perfil de probobilidad, que hacer y cd-
no hacerlo. ¢ Cémo pretender proyectzr pera el porvenir que es lo esen -
cialmente problemdtico, 81 no se entiende corrcctamente el pacado ? ., la
previsidn cerd tanto mées téenica y v4lida, cuando mejor pueda ser cuan~
tificada.

El conocimiento del pasado sdlo adquiere importancia ouendo ce
estudia en forma comparafiva, con objeto de que las comparnciones mues =
tren los camhios operados en les diverses sitvaciones y en el desenvol -~
vimiento de une empresa, en el transourso del tiempoj porque el estudio
de los cenbios proporoiona lac bases parm contester les tres preguntas
bisicac de la prediccidn del futuro de una empresas

1) ¢ Cudles fueron los factores cuurales que opercron en €l -
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desprrelle pasndo de la empresa y cémo influyeron en dicho
desarrolle para que fuera cdmo fué ? ¢

2) ¢ Cudles son las circunstanoias operantes en el desarrollo

presonte de la empresa ¥ odmo estdn influyendo sobre diche
' desnarrollo pera Que sea cono €3 ? § ¥ |

3) ¢ Cudl es el pignificado de las eircuns tancias presentes =

en relacién con el futuro de la empresa ?

El andlieis finaneiero horizontal y ee refiere nl conocimiento
detallado de los resuitadon de la ~mpresix' Por una ﬁéfie de afios 4§ 'enti'ﬁ
dos perfodos, o cea, son comparsciones horizontales que se hacen enfri
¢l conjunto de estados fiﬁanoieros ﬁert’enec"ién‘tén“a dci:vs 6 mf.e periodos,

Para estudiar los cambios sufridos en los negooiosA ‘en el tréﬁ -
curso del tiempo, esA:'xccesa.rio emplear‘mé'todns‘ de andlisis especinleé, -
que eirvan para describir dichos -canbios, los nétodos frecuentenente
usados son

1. Método de Variaciones de Aumentos y Disminuciones.

2. 1étodo . de Porcehta:)e de les Tendencias.,

e Nétodo de Porcientos de Variecién & Control Presupues
tal ,
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S5els3e1e Varieciones  de Aunentos y Diemimwiones

la empresa, al ser un ente dindnmico, requiere conocer, freouentg
mente, su evolucidn 6 retroceso, cuantificando éste en unidades moneta<
rias, De ahi que se preparen Estados Financieros Comparativos entre dos
o nds perfodon, sin embarso, al utilizar los Estados Pinancieros obtenie
dos en los libroo cohtab;;s, las variaciones o diferencias determinadas
ro representan abcolutamente nada puds, el no exiotir homogeneidad en ’
la mqneda, las.diregéncias de aunento ¢ disninucién no expresan la rea~
1lidad ya que e desaonoce a §u61 podei edquisitivo d§ los pesos 88 re
fieren, |

T1 problena de que los Eafadonlrihancie:oa a unaxfépha deterni-
nada, est@n‘expresados en unidadca moneta&ias hqmogépeas‘del mismo poder
adquié;trvo ‘ha quedado resuelto oon e1 §rocéd1miento explioado eﬁ.ol -
Capftulo 3, a pesar de éllo, ii ee désga.cbmparar‘las,cifras entre =
dos aflos no basta con que ccda uno de é&llos esté‘representado en la
moneda circulante en su fecha de cierre? sino que todos deben expresar-
se al poder adquisitivo de la fecha en Que’se prepara el comparativo la

cudl, generalmente , corresponde al ¥ltimo periodo ,ajustado.

El procedimiento para lograr lo anterior es muy simple, pués =
bosta multiplicar los valores de los Estadas Financieros de perfodos an-
teriores popr el factor de ajunte corréepondienfe, &ste ce seleccionard -~
de la tobla tomando como afio de origen el de los estados financieros de
otron aflos y leyenlo el factor en el rengldn correspondiente al perfodo
mis reciente, quedando asf, los estcdos financieros listos para ser conm
parados pués se encucntran ya expresados en el mismo poder adquisitivo -

de la maneda,
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A continuacién ce presentan tres cuadros .comparativos entre dos
balances generales al 31 de diciembre de 1979 y 1980, el prinero ( Ilusg
tracién % « 14 ) se elabord ocon los datos obtenidos' de los libros -
contables, e} sequndo ( Ilustracidn 5 = 15 ) oon los dntos de loa ectn-
dog ya reexpresadon pero en moneda de los afos de oada uAQ de éllos y
el teroero ( Tluctracidn 5 <16 ) ocon los Estados Finanoieroa ya ajua-
tados y en moneda de Dociembre de 1980,

Fn ) segundo oundro ( Iluatracidn’ 5 =15 ) no se ;féofagfel -
anflisis de Aumentos j Disminuciones en virtud ¢e‘qug~sohvm;hed§§ hete-
rogénecs, en ei primero oi se realizé esﬁ‘anélisid para‘que‘ei lector
compruebe la enorme diferencia entre utilizer las”citriﬁ hiatﬂricas,due
no oontemplan &l fendneno inflacionario, y las ya reexpresadas, ' '

Fl factor .que se utilizd para convertir las cifras de 1979 en
pecos de Diojiembre de 1980 fué lefdo en la columne . 1979 rengldn 1980
de 1la tabla de factores de conversidn inflacionaria (- Pag. 108 ) obte=
niendo el valor 1 1,263 ,

Para calcular las varisciones de aumento ¢ disminucidn e sigue
el procedimiento de restar al afio reciente el afio anterior (1980-1979)
si el valor ;B positivo existié aumento, en oaso contrario al ser dis
minﬁoidn se pregenta entre paréntesis,

Para caloular los porcientos de variacién ce dividid la canti -
dad de aumento 6 disminucién entre el afio anterior ( 1979 ) ya que es

el tomado como base siempre y el resultado se multiplicé por 100,
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1A COMERCTAL , S, A. de C. V,

Balance GCeneral al 31 de Diciembre de 1979 y 1980 y su andli-
gis de Aunentos y Disminuciones

Datos asegin libros
( Cifras en miles de penos y en porcientos )

ACTIVO 1980 1979 (nfﬁifiiﬁi‘;mn) %
sdotivo Circulante '
Caja ¥ BancoBeesesesvecccns 200 350 ( 150) ( 42.9)
Cuentas por Cobrarsssesess 815 745 70 9.4
Alm, -Mat, PrimoSececessece 630 450 180 40.0
Alm, Prod, en Procest,.... 1,245 985 260 26,4
Alm, Art, TerminadoSeessse 1,620 1,279 Ul 26,7
Total Activo Circulante.... 4,510 3,809 701 18.4
Activo No ﬁroglanto
Fquipe de :’l“z;anspo:;te.-..... 600 600 =0 =0-
Dep. Ac. Epo. Transpeecsse (  340) 220)  (120)  ( 54.5)
Yob, .y Epo. de Oficinas... 500 500 2 B

Dep. Ace de Mo, ¥ Es Oceses ( 160) ( 110) ( 50) ( 45.5)
Maquineriz.esseesescsecoes 1,700 1,500 200 13.3
Deia. Ac, deqrdaquinaria..... ( 620) ( 450) ( 170) ( 37.8)
Fdifi040eeesseessrorssonee 1,000 1,000 0~ 0=

Dep. Ac. de Edificioseesse ( 120) ( 90) ( 30) (33,3)

Terram.-o.ooonopocoaooooc 300 300 Qe ) e
Pagos Ados. Yo Monetarios., 180 110 70 63.6
Total Activo Yo Circulante.. 3,040 3,140 ( 100) ( 3.2)
TOTAL ACTIVO 7,550 6,949 601 8.6

Tlustracidn 5§ = 14




( coNTTIUACION )

PASIVO Y CAPITAL
Pazivo & Corto Plazo
Pfo?gedorgp,,.......q....

Aoxectores Divezaosenes

ok, por Pagaruiisvises

Al evese’

Total Pasivo & Corto Pucese
Pasivo & Largo Plazoi s .

Aoreedor Fipotecario,eess

TOTL  PASIVO

Capital Sociel Pagadossss

Reserva:logalessessesesse

Utilidad del Ejercicioss.

Total de Capital Contable,.

TOTAL  PASIVO YMAS CAPITAL,

450

.F’?OI‘

1,350
130

X1

5. 4 1.1
=gy
1;179ﬁ;: »1‘ .;5;4?
% W ama

33

1,200

4,33

2,500

120
599 -

2,554 511 22,6

10400 () 1403)

2954 M. 95

2, s 5 Ow
0 10 0.0

445 154 6

3,219

2,995. 224 1.5

1,550

LT T LT

6,949 601 8.6

Iluatracién 5 - 14




Jo2
LA COMERCIAL , S.A, de C,V,

Balanoes (enerales al 31 de Dioiembre de 1980 y 1979 y su =~
andlisis de Aumentos y Disminuciones Ajustados al poder adquisitiveo

de la moneda en la fecha de oada uno de éllos ( Indice Ceneral del Indi-
ce Nacional de Preociooc al Concumidor )

ACTIVO CIFRAS EN MNMILES DPE PESOS Y mfl,;’ggﬂ' 103 2979
Aotivo Circulante
CaJa y DanooSseesseeecssenssccccscees 200 350
Cuentas por Cobroresecesssscessscsces 815 . 745
Alm, Mat, PrimaSe.ececscscecececcescese 649 461"
Alm, Prod, en Proccs0ssescessessesres 1,320 1,009
Alm. Prod. TerminadoSesecseessesesss 1,784 1,366
Total de Activo Ciroulanteecesesscccsss 4,768 3,931
Activo No Ciroulante.. .
1Eqﬁipo»4e Traneporte,.,......;....... 873 691
Dep, Ao, de Fpo de Transport@eecccesee ( 498) ( 256)-
Mobiliario y Fpo. de OficinAscecessse 718 616
Deps Ac. de Mob, ¥y Epo; de 0fnfeeeess ( 261) ( 145)
Haquinqrin...;...Q.Q................. 2,827 2,079
Depe Aoe de Maquinari@eeescecesseosss (1,071) ( 6é4)
Fdifioi0aseecesvoscecsascss