ECCUE UNVERSIDAD NACIONAL AUTONONA DE_EXICO

FACULTAD DE CONTADURIA Y ADMINISTRACION

EL ANALISIS E INTERPRETACION DE ESTADOS FINANCIEROS
(OMO INSTRUMENTO INICIAL DE PLANEACION
DE LA ADMINISTRACION FINANCIERA

SEMINARIO DE INVESTIGACION CONTABLE

QUE EN OPCION AL GRADO DE
LICENCIADO EN CONTADURIA
PRESENTA

HECTOR GERARDO GARCIA SANCHEZ

PROFESOR DEL SEMINARIO:
C. P. ENRIQUE RIVAS ZIVY

MEXICO, D. F. 1985



pr—

%‘g Universidad Nacional
:‘\-A

2%  Auténoma de México
UNAM

UNAM — Direccién General de Bibliotecas Tesis
Digitales Restricciones de uso

DERECHOS RESERVADOS © PROHIBIDA
SU REPRODUCCION TOTAL O PARCIAL

Todo el material contenido en esta tesis esta
protegido por la Ley Federal del Derecho de
Autor (LFDA) de los Estados Unidos
Mexicanos (México).

El uso de imégenes, fragmentos de videos, y
demas material que sea objeto de proteccion
de los derechos de autor, sera exclusivamente
para fines educativos e informativos y debera
citar la fuente donde la obtuvo mencionando el
autor o autores. Cualquier uso distinto como el
lucro, reproduccién, edicion o modificacion,
sera perseguido y sancionado por el respectivo
titular de los Derechos de Autor.



o

EL ANALISIS E INTERPRETACION DE ESTADOS FINANCIEROS COMO

INSTRUMENTO INICIAL DE PLANEACION DE LA
ADMINISTRACION FINANCIERA

INTRODUCCION
ADMINISTRACION FINANCIERA

I.

+ Definicion

A) El papel de la administraciotn

1

Concepto

Factores que influyen

Aspectos principales

La funcién y la administracién financiera

B) Areas fundamentales de la administracién financiera

Funciones generales de la administracién

- Areas espec{ficas de las finanzas

C) El administrador financiero

Ubjcacién dentro de la estructura de la empresa
Perfil del administrador financiero
Principales dreas de accién

. INFORMACION FINANCIERA

+ Generalidades

A) Informacién financiera

Importancia de la informaci6n

Interés interno y externo de la informacién
Limftaciones de la informaci6n

Caracterfsticas de los estados financleros

Los principios de contabilidad generalmente aceptados
Reglas particulares de aplicaci6bn a la informacidn



8)

C)

D)

E)

F)

El estado de situacién financiera

- Generalidades

- Activo

- Pastvo

- Capital

El estado de resultados

- Generalidades
- Formas de presentacidn

El estado de costo de produccidn y costo de produccién
de lo vendido

El estado de modificaciones al capital contable y esta
do de utilidades retenidas

El estado de cambios en la situacidn financiera en ba-
se a efectivo o estado de flujo de efectivo

- Generalidades
- Fuentes de efectivo
- Aplicaciones de efectivo

IT1. ANALISIS FINANCIERO

A)
8)

C)

D)

Objeto del andlisis
Enfoques del andlisis

- Fuentes de comparacifn externas
- Fuentes de comparaci6n internas

Técnicas de andlisis e interpretacifbn

- An&lisis vertical
-~ Apndlisis horizontal
- Método gréfico

Metodo de razones

Antecedentes

Andllsis de liquidez y solvencia financiera
Andltsis de estabilidad o estructura financiera
Anélisis de productividad o rentabilidad



E) Punto de equilibrio

- Generalidades
- Férmula del punto de equilibrio
- Método grifico

F) Conclusiones importantes sobre los resultados de los

andlisis

1V. CASQ PRACTIGO

-

Descripcién, objetivos y polfticas

Estados financieros

El andlisis e interpretacidn de los estados financieros
Informe sobre el resultado del andlisis

Revisi6n de objetivos y polfticas en base al rendimien-
to esperado

CONCLUSIONES

BIBLIOGRAFIA



EL ANALISIS E INTERPRETACION DE ESTADOS FINANCIEROS COMO
INSTRUMENTO INICIAL DE PLANEACION DE LA
ADMINISTRACION FINANCIERA

INTRODUCCION

Generalmente la Administracidn Financiera de las operaciones
de las empresas se ha basado en la svaluacidn de los resulta--
dos financieros expresados en su contabilidad, aunados en gran
medida a la apreciaclén intuitiva. Puesto que trata con valo-
res numéricos también se piensa en ella en términocs de presu--
puestos y prondsticos, de balances generales y estados de pér-
didas y ganancias, o de declaraciones de impuestos y reportes
anuales. En muchas qnmpaﬁias aln da la impresidn de hallarse
distante del centro de la actividad o apartada del flujo prinx
cipal de las decisiones operativas. En raras ocasiones se con
siders que es el objetivo bésico de la empresa.

El administrador de nuestros di{as ha desechado en gran parte
18 imagen que teni{s de s{ mismo como especialista encargado de
una funcidn en particular y, en cambio, se ha situado en el tg
rreno de 1o que se denomina administracién profesional, ‘Al de
Jar de interesarle solamente los problemas de administrar las
ventas o la produccién, el administrador profesional se ha aden
trado en el campo de las ciencias administrativas. Conoce los
principios de la orgenizacibén, de la delegacidn de autoridad,
de la planeacifn y el control, y desarrolla un conocimiento Cre
ciente de laes ciencias sociales en el comportamiento y manejo
del personal. .

Por consecuencia, se establece que'el papel del administra--
dor profesional se describe en la habilidad pera organizar, pla
near, controlar y evaluar las operaciones y actividades de la
empresa. .

Tales conclusiones en extremo simplificadas se postularfan -
como los propbsitos y objetivos bésicos del administrador. La



administracién no estard de acuerdo con teles conclusiones pe-
ro en raras ocasiones nos ofrace algo definido que las sustitu
ya. En otras palabras, no sefala el punto focal necesario al-
rededor del cual puedan concentrarse estos objetivas y prnpéel
tos bésicos, esto es, el enfogue que daréd significado y sustan
cia a la tarea. Por ejemplo, no suministra de maners uniforme
una base comin o un objetivo integral pars cada una de las di-
versas funcliones W actividades gue encontramos en la mayoria -
de las operaciones de los negocios. Aunque es evidente que la
tecnolpofa carasce de valor a menos de que pueda producir, gue

la produccién nada vale a menos de que pueda ser vendida y que
las ventas tianen escasa importancia a menos de que rindan uti
lidades, no lo as tanto en cuanto a que estas funcionas a many
do tenderdmn a seguir por caminos separados sujetss dnicamente

a la coordinacibn de la administracién y la gerencia. )

El papel de la administracidn financiera, consiste en unifi-
car estos objetivos y dar s cada una de esas funciones separa-~
das una bese y un propfeito comunes. En el caso gque nos ocupa
de que el negocio en s{ se orienta hacla la obtencidn de utily
dades y, consecuentemente, opera bajo el sistema de "libre em=-
presa", ese propfsito bésico existe y puede definirse; los ge-
rentes deben administrar el capital invertido.

A primera vista, tal propuesta parecerfs sugerir gue las me-
tas generales de la administracidn, quedaridn confinadas en la
estructura del balance general de la empresa. Sin embargo, to
meda en su sentido més amplio, la administracién del capital -
invertido se'veré como la administracifn de las utilidades, ya
que sstas deben definirse como un rendimiento adecuado sobre -
el capital empleado.

Una vez que la administracién financlera reconoce y acepts -
esta meta fundamental, se encontrarf que la meta de utilidedes
puede ser traducida répidamente & una serie de metas secunda--
rias para la venta vy ls produccidn, pere el volumen y el pre-
cio, y para la inversibn y el costo. Estas metas, & su vez, =
determinarén la estructure de las relaciones entre el producto
y la lines de productos, as{ como el equilibrio entre el costo



y la inversifn. De hecho, proporcionarén la instrumentacidn -
para cada una de las distintas facetas de la aoperacidn.

Cuando se aplica y se entiende adecuadamente, el concepto de
administracién financiera, pondrd en manos del especialista los
instrumentos de trabajo que definirédn su aportacifin s la estrug
tura de l\a empresa.

El administrador financiero dispone de diversos métodos cuan
titativos y cuslitativos pare estudiar, planear y controlar las
operaciones de la empresa; el anflisis financiero es un requi-
sito previo o instrumento inicisl para planear y tomar buenas
decisiones financieras,

Del anflisis e interpretacifin de estados financieros se ob--
tienen suficientes elementos dé julclo para apoyar las opinio-
nes gue se hayan formado con respecto a los detalles de la si-
tuscifn financiera y de la rentabilided de la empresa. Por lo
que al medir la efectividad de la administraecidn financiera, y
evaluar el rendimiento y el crecimiento de la empresa, se obten
drédn resultados positivos o negativos que nos darén las direc-
trices de accidn a seguir en la planeascién a corto, mediano y
largo plazo de las operacionea futuras de la entidad.

Cuando se aplica correctamente, suministraré una clara selec
cién de alternativas a la gerencis de los niveles medios de la
administracifn, que es la que debe guiar las decisiones en el
control de las operaciones. En el nivel superior de la estrugc
tura administrativa aumenterd la visién gue se requiere para -
le planeacidn estratégica y de largo slcance. En réaumen, pro
porcionard un sentido de direccién dentro de pardmetros recong
cibles que permitiré la sccifn uniforme y coordinada por parte
de la administracién en todos los niveles de operacidn.



1. ADMINISTRACION FINANCIERA

Definicién

La administracién financiera consiste en maximizer el patri
monio de los accionistas de la entidad a través de la correc-
ta consecucifn, panejo y aplicacifin de los fondos gque requie-
ra la misma. O sea conseguir el dinero de una maneras hébil vy
mane jar adecuadamente dicho recurso para destinarlo dentro de
la empresa a los sectores que producen.

Esta a su vez ae concentra en polf{ticas de decisiones y ac-
ciones ejecutivas que tienden a manifester y optimizar el va-
lor actual de la empresa, y, sus aportaciones al medio socio-
econfmico en el gue se desenvuelve a través del adecuado equi
librio entre rentabilidad y riesgo. Esto guiere decir que la
administracién financlera se concentra en los elementos s8i--
guientes:

19,- Politicss, decisiones y acclones ejecutivas.- Fija los

abjetivos y los procedimientos o métodos integrales vy
establece bajo una base y un propdsito comin las nor
mas que gobiernen y orienten la accién en meteris fi--
nanciera.

20,~ Maximizacibn del valor actual de la empresa.- Es la ca
pacidad de generar utilidedes en el futuro y aumentar
su patrimenio (activos totales y capital cantable).

30.- Contribucifin al desarrollo del medio socio-econfmico -

del pafs.- Desarrollo del nivel de vida de la poblacifin
y de una capacidad de compra y, consecuentemente un mer
cado potencial creciente para la empresa, conjuntamen-
te con una mayor justiclie social (fuerza de trabajo y
venta de sus productos).

4Q.- Equilibrio entre rentabilidad y riesgo.- A mayor utili
dad y menor inversifn hsbréd mayor rentabilidad, sin -

embargo, cuando se efectla una invereién se corre un -
riesgo en le utilidad que se va a obtener, por lo gue,
a mayor utllidad habré un riesgo mayor en la inversién.



A) El Papel de la Administracién

Concepto

Si la Administracién Fipancieras tiende a menifestavr y opti-
mizar el valor actual de la empresa, entonces este valor depen
de del flujo esperado de rentabilidad que se obtendrd en el
futuro, as{ como del grado de riesgo que representa esta renta
bilidad proyectada. La relacién entre estos dos conceptos se
aplica dentro de la polftica de decisiones y acciones ejecuti
vas financieras de la entidad, las cuales podrian ser: El ta-
mafio de la empresa, el tibo de equipo utilizada, las lineas -
de produccifén, la utilizacién de pasivos, la posicifn de liqui
dez, etc. Entonces podemos concluir que el papel de la admi-
nistracidn financiera consiste en maximizer el valer actual -
de la empresa a través de la pol{tica de decisiones y acciones
e jecutivas integrales.

El adecuado equilibrio entre el factor riesgo y la rentabi-
lided, maximizard la utilidad de la empresa en relacifn a los
recursos. A esto se le llama cambio de riesgo por utilidad y
muchas decisiones financieras se relacionan con tales cambios
entre riesqgo y rentabilidad.

Para lograr una eficiente administracién financiera deberé
buscarse el equilibrio entre la rentabilidad y el riesgo a mo
do de maximizar el valor actual de la empresa. Por lo- cual,
se enfocard el estudio del problema de la estructura del capi
tal desde dos éngulos diferentes:

10.- De _la Rentabllidad del Total de Activos vy del Capital
Propic.- En este punto se considera a la mayor rentabi
lidad del totsl de activos como el criterio e seguir -
para aceptar cualquier aumento de recursos; es decir,

que los incrementos de activos serén aceptados cuando
8 largo plazo le utilidad merginal resultante es supe-
rior a los incrementos en dichas activos.

En 12 rentabllided del capital propio deberé conside--
rarse que a medida que aumenta nuestra palanca finan--



20, -
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ciera, se incremente la rentabilided del capital pro--
pio v que de no existir el factor riesge, gque origins
que los costos de pasivo vayan aumentando en relacién
a éste, llevar{s tefricamente a las empresas a proyec-
tar su relacifn pasivo-capital sl infinito.

Del Riespo Financiero.- Este elemento esté relacionado

con la decisidn de financiamiento combinado de capital

y paslvo. Existe un momento en el coeficiente "pasivo-
capital” en donde la estructura se hace més riesgosa -

tanto para los acreedores externos come para los accig
nistas. Esto se debe a que la carga financlera por pa
go de intereses, aumenta las probabilidades de insol--

vencia, y por lo tanto, la posibilidad de que ni los -

acreedores ni los acclonistas reciban los pagos que les
corresponde, los primeros por concepto de capital-inte
reses y los segundas fundamentalmente por pago de divi-

dendos.

Por lo gque podemos identificar que el problema medular con-

siste en decidir la posible canveniencia de un aumento en los

activos totales de la empresa, as{ como la determinacién de la

6ptima

estructura de capital (relacifn de capital y pasivos)

para financier ese total de recursos. VY por otro lado, se dg

fine que el objetivo del administrador financiero consiste,

en maximizar la rentabilided de la empresa que se ha definido

como la maximizacidn de la sumatorias de valores actuales del

flujo de fondos de la empresé 8 la tasa de su costo de capi-~

tal. Los conceptos més importantes en este objetivo de efi-

ciencia, son los siguientes:

a) Valor actual

b) flujo de efectivo

c) Costo de capital

d) Métodos de medicifn de rentesbilidad del empleo de efecti.
vo y el costo de su ohtencién,



Factores que Influyen

Dentro de los factores que influyen o condicionan la pnliti

ca financiera de las empresas, citaremos los més representatl

vos y que saon los siguientes:

10, -

20, ~

3Q.-

Lineas de Productos y/o Servicios.- Deberé estudiarse

la relacifin que existe entre el capltal invertido en -
cada linea de produccién y su rentabilidad, as{ como su
contribucidn marginal a las utilidades totales de laem
presa.

Magnitud de la Empresa.- En relacién al tamafio de las

empresas varian sus necesidades de capital, las formas
y fuentes de financiamiento, as{ como el costo de capi
tal. Entendiéndose el costo de capital como "La tasa
de descuento que debe emplearse al presupuestar el ca-
pital”.

Equipo Fabril e Instalaciones.- Toda inversifn en equi

po e instalacliones gse encuentra muy vinculada al presy
puesto de capital de la empresa, mismo gque comprende -
todo el proceso de planeacifin de la inversiédn, del que
ge espera rindan utilidades.

Para dejar una mejor comprensién de lo anterior, a copn
tinuacidn se dan dos ejemplos: 1) Una decisidn de com
prar o construir un activo fijo que se estima va a te-
ner una vida &til de 10 afos, supone la elaboracién de
un pronfdstico de ventas y de costos a 10 afins, para po
der evaluar en términos de valores actuales la conve--
niencia de la alternativa propuesta, y, 2) Un pronfs-
tico eryéneo de las necesidades de activos fijos puede
tener graves consecuencias para la empresa; sl ha in--
vertido demasiado en activos fijos incurriréd en altos
costos innecesarios; si por el contrario no ha invert}
do lo suficlente, puede perder una parte de su partici
pacién en el mercado, por la falta de nuevos productas
o por la oferta limitapda de sus pruductué.



40,

5Q.«

Estructura del Capital: Proporcidn del Capital Propio
y Ajeno.- Se reflere al estudio anali{tico de los méto-
dos de fipanciamiento, es decir, & la proporcién del -

capital propic vy ajeno utilizado por la empresa para fi
nanciar sus operacliones. Cuando una empresa opera can
elevada participacién de capital ajeno, se hace cada -
vez mAs dependiente de sus acreedores y sacrifica enla
mayoria de los casos una gran parte de utilidades en -
page de altos intereses. Las barreras a la expansidn
de los créditos van apareciendo como consecuencia inme
diasta del uso excesivo de este recurso, pudiéndose llg
gar a un peligroso grado de dependencia de la compafiia
con respecto & sus financiadores. Sin embargo, no de-
berd alarmarse cuando se tenga un alto porcentaje de
deuda, si la productividad del capital ajeno es eleva-
da dentro de la empresa. Es necesario por lo tanto ob
aerﬁar en varios ejercicios como evoluciona la relacidn
de las deudas con los recursos proplos.

El empleo de recursos financieros ajenos para financiar
las operaciones de une empresa, es en general recomen-
dable, siempre que su rendimiento marginal sea mayor al
costo del capital empleado, y el pago de vencimientos
de esos pasivos no pongan en peligro la liquidez de la
empresa. i

Grado de Liguidez: Proporcién entre Activos y Pasivos

a Corto Plazo.- Este {ndice mide la capacidad financie
ra de la empresa para cumplir sus obligaciones y venci
mientos a corto plazo. Por lo que el administrador fi
nancierp perseguiré dos objetivos fundamentales. El -
primer objetivo cunsiste‘en lograr que las obligacio--
nes sean pagadas a su debido tiempo, y el segundo obje
tivo consiste en obtener un alto rendimiento saobre el

capital de la empresa; para ello dirige su actuacién -
hacia el margen de utilidad que pueda proporcionar los

recursos obtenidos en distintas partidas de activo vy
la rotacién de éstos, equilibrando el rendimiento pre-



6Q.-

79.-
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visto con la liguidez de la empresa; en este aspecto -
no deberé arriesgar demasiado o se verd ante la impas}i
bilidad de no pagar los adeudos.

Proporcidn de Efectivo e Inversignes Temporales a Cor-

to Plazo, respecto al Conjunto de Inversiones de la Em

presa.- Este factor corresponde a la estructura de la
inversiédn del capital, la cual deberd estar equilibra-
da, pues todo desequilibrio se traduciréd enm gue una par
te de 1s inversidén permanezca improductiva, disminuyen
do la rentebilidad de los recursos. £&sto es, gue este
equilibrio se QaBE'en la correcta y sana administracidn
del capital de trabajo.

Crédito y Cobranzas.- Las politicas financieras relati

vas al otorgamiento de crédito, se enfrentan al dilema
de liquidez o productividad. En la medida en que para
aumentar las ventas y con 2llo las utilidades, se con-
cedan condiciones generosas de crédito, se comprometen
recursos en cuentas por coarar y la capacidad de la em
presa para cubrir sus obligaciones disminuird. Por -
ello las pol{ticas de crédito y cobranzas deberén con-
siderarse en funcién de la rapidez de la entrada de los
fondos, afectando en consecuencia el presupuesto de cg
ja y paor el contrariuv, si ssta entrada ha de ser lenta,
deberén evaluarse las necesidades de financiamiento y
lo métodos mas convenientes para la empresa.
Inventarios.- Deberd concentrarse en la determinacidn
del nivel 6Gptimo de inventarios, el cual constituye uno
de los principales objetives de las pol{ticas del admj
nistrador financiern, que por lo mismo deberd equili--
brar los costos y riesgeos de mantener un stock en inven
tarios, contra los beneficios que para la empresa re-
sulten de tenerlao.

Dividendos y Reinversiones.- Las politicas de reinver-

siones en la empresa y paga de dividendos, normalmente

se ven afectadas entre otros, por los fFactores siguien
tes:



a)
b)
c)
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Posicién de liquidez de la empresa
Necesidad de eliminar pasivoa, vy
Tasa de expansién del activo.

Cuanto mayor es la necesldad de futuras inversiones, -

probablemente serd mejor gue la empresa retenga utili-

dades en lugar de distribuirlas. VY ante esta necesli--

dad, la administracidn financlera no deberéd desculdar

aspectos tan importantes como son los siguientes:

a)

b)

La Estabilidad Financiera de la Empresa: El objeto
es determinar si el capitel aportado es el necesa--
rio para el funcionamiento de la empresa y si su pg
1{ticas de dividendos se ajusta a las necesidades Fi
nancieras de la misma.

El Acceso a los Mercedos de Capital: Si la empresa
tiene necesidad de continuaos financiamientoas de los
acreedores, es més conveniente que conserve median-
te la creacién o incremento de reservas de utilida-
des una parte razonable de las gananciaes que obten-
ga, con el objeto de mantener uns estructura finan-
clera sana y con capacidad de endeudamiento.

Aspectos Principales

Actualmente existen factores determinantes de la creciente

comple jidad de la funcién financiera de la empresa, entre loa

cuales los més importantes son los siguientes:

Ampliacidén de las operaciones en gran escala, imposibles
de controlar en todos sus detalles, por el solo director
de la emprésa. )

Diversificacién de productos y lineas de productos y/o -
serviclos.

Diversificacidn geogréfica

Impacto de las inversiones en investigacidn y desarrollo
sobre la tecnologia y de éste sobre el Ambito econémica.
Conciencia creciente de la funcifn socliasl de la empresa.




- Impacto de la competencia en la reduccidn de los mérge--
nes de utilidad de las empresas.
- Efectos de la inflacién.
- Controles de precios y salarios.
~ Escasez de recursos con la consiguiente diff{cil obtencién
de los mismos y, caros.
- Contraccién del mercado.
- Devaluacifin de la moneda con respecto al dolar.
- Mano de obra calificada.
- Abastecimientaos.
~ Publicidad y propaganda.
Los factores anteriores producen un efecto considerable en
la administracién financiera, por lo cual siempre deberé eva
luarse su impacto que tienen en las decisiones financleras -

que deberd tomar la empresa.

La Funcién y la Administraci6én Financiera

La funcidn financiera puede dividirse en tres éreas de de-
cisién localizedas en tods -la empresa, las cuales son:
18) Decisiones de Inversién.- (Dbnde invertir los fondos y

en que proporciones).

Estas decisiones son las més importantes, el presupues
to de inversiones de capltal es el resultante final del
plan global de presupuestos; representa la decisidn de
emplear recursos o no para la realizacién de proyectos
cuyns rendimientos se obtendrén en el futuro. Oichaos
rendimientos no-pueden conocerse con certeza, por lo -
gue todo presupuesto de inversidn involucras un riesgo,
y en cansecuencis debe evaluarse en relacién con el -
rendimiento y el riesgo adicionales que se acumularén
a los ya existentes, porque estos factores afectan el-
éxito de la empresas. Estas decisiones involucran la -
reubicacién de recursos cuando un actlvo deja de ser -



28)

38)
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rentable. Las decisiones de inversién por lo tanto, -
determinan el monto total de los activos de la empresa,
su integracifn y la intensidad del riesgo empresarial.
Decisiones de Financiamiento.- (Dénde obtener los fon-

dos y en qué proporclones).

Consisten en determinar la ptime combinacién de fuen-
tes de financiamiento o estructura de financiamiento -
que contribuya a maximizar el valor de la empresa.

En otras palabras, estas decisiones deben tomar en -
cuenta la integracién actual de los activos y la pro--
yectada para el futuro, porgque ella determinard la na-
turaleza del riesgo empresarial, tal como es analizada
por los‘inverainniataa; y @ su vez, ese anflisis del -
riesgo empresariasl afecta al costo real de las distin-
tas fuentes de financlamiento gue se seleccionen.
Decisiones de Pol{tica de Dividendos.- (Clmo habré de

remunerarse a los accionistas de la empresa).

Las decisiones sobre dividendos comprende la praoyeccién
del porcentaje de las utilidades gue se pagarén a los
accionistas como dividendo en efectivo y como dividen-
do en acciones, de la estabilidad de los dividendos a
través del tiempo, vy el rescate y/o recompra de accio-
nes promovidas por la sociedad ante las infracciones -
cometidas a le Ley-General de Sociedades Mercantiles -~
por 1os Tenedores de las acclones.

La proporcidn de dividendos pagados en efectiva ({ndi-
ce de dividendos sobre utilidades) determina el volumen
de las utilidades acumuladas y debe evalusrse en fun--
cifn del,objetivo de maximizar la rentabilidad de los
accionistas.

El valor de un dividendo pars el accionista debe equi-
librarse con el lucro cesante para la empresa, deriva-
do de na haber retenido las utilidades, empleéndalas
como fuente de financiamiento propia, por,lo que las -
decisiones sobre dividendos estén Iigadaa 8 las decisig
nes de financlamiento.
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Sflo una combinacidn Aptima de estos tres tipos de decisio-
nes permitird elevar alméximo el valor que tlene una empresa
para sus accionistes, lo que constituye la funcldn esencial -
de la administracién financiera. La maximizacidn del velor ac
tual de la compafifs se entiende como la diferencia entre:

19.- El valor actual del flujo de ingrescs futuros, atribui

bles al conjunto de activos necesarios para generarlo, y
20,~ La inversifn inicial necesaria para poseer tales acti-
vas.

Toda deciaién financiera afecta la corriente de ingresos de
la empresa y, por ende, su rentabllidad, e incide en sus rieg
gos.

Como ayuda para lograr las declsiones Gptimas, el adminis--
trador financiero dispone de diversos métodos cuantitativos -
para estudiar, planear y controlar las operaciones de la em--
presa; el anédlisis financiero es un requisito previc o, instry
mento iniclal para planear y tomar buenas decisiones financleg

ras.

B) Areas Fundamentales de la Administracién Financiera

S5e han conformado como 4reas fundamentales de la administra
cién financiera, precisamente a cade una de las dos rafces con
ceptuales con las cuales se concibid el concepto de adminis--
tracién financiera; pero sin de}ar de relacionarse entre si.
Por lo que estas dos &reas fundamentales a considerar son:

Funciones Generales de la Administracién

El estudio de esta érea, nos lleva & analizar detalladamen-
te primero a una funcidn administrative que es la informacidn
y, posteriormente, a dos elementos del proceso administrativp
que son la planeacién y el control.
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a) Administracifn de las corrientes de informacidn

La ausencia, la demora y la inexactitud de la infarmacién orf
gina, por lo general, decisiones errdneas y pérdida de oportu-
nidedes. Por lo tanto, la obtencibén y elaboracién de informa-
clén veraz, confiable y oportuna resulta esencisl para la toma
de decisiones.

Las corrientes de informecién permiten comprender los cursas
de accifn o direccién, las personas y los materiales. E1 anf-
liais de la administracidn de las corrientes de informacidn se
enfoca en lo siguiente:

1@.- Formulacién y operacidn de un sistema de cuentas para -

guiar una eficiente asignacidn de recursos.- Los crite-

rinos para evaluar la eficlencia de un sistema de este -

tipo deberén de incluir:

-~ Informacién rédpide acerca de los efectos de las deci-
siones y acciaones.

- Informacidn adecuada para los aspectos importantes y
decisivaos de las operaciones de la empress.

~ Un sistema que proporcione informacién para aplicar -
las pol{tices y acciones proyectadas.

20,- Anélisis de la cartera.- Incluye informacidn scerca de
los valores méximaos para proyectos particulares y sus
relaciones con otros proyectos. Para obtener informes
de los rendimientos esperados, de sus variaciones y de
su oportunidad dentro de las alternativas de inversién.

También para determinar las probabilidades a los resul-
tados de decisiones y acciones slternatives riesgosas.
Las decisionea de cartera incluyen as{ mismo lae funcip
nes de preferencis de la eficiercia de qulenes toman -
las decisiones. .

Por otro lado surgen interrogantes primordiales a la informs

cién, que son:

- ¢la informacién gue tenemos, es la que deseamos?

- ¢{la infarmacién que deseamos, es la que necesitamos?

- lLa informacién que necesitamos, est& disponible?
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Las dos primeras interrogentes son aplicables al praoblems de
ia informacifn gque se necesita para la planeacidn y el andli--
sis financiera, y la tercera es aplicable a la informacifn que
se necesita para la administracién financiera. En la medida -
gue exista uns contestacifn afirmativa o lo mAs cerca posible
a cada una de las interrogantes anteriores, se estard cumplien
do eficientemente con el objetivo de administrar adecuadamente
las corrientes de informacidn.

En el cuadro 1, podemos observar algunos ejemplos de la admi
nistracién de las corrientes de informacién, en cusnto a las -
caracter{sticas exteriaores de la informacién.

b) Administracidn del process de planificacidén y control

Dentro de la administracidn del proceso de planificacidn y -
control, se visualizan tres funciones a considerar, las cuales

san:

1.~ Anélisis, planeacidn y control de utilidades.

tes utilidades de una empresa no sobrevienen, se planean. El
procesa de planeacién y control de utilidades puede definirse
como "Un método sistemético y formallzado para desempefiar las
responsabllidades directivas de planeacidn, coordinacifin y cen
trol de una empresa'.
Espec{ficamente comprende el desarrollo y aplicacidn de:
19.- Objetivos generales y a largo plazo.- Que incluye:
Pranfstico del entorno econémico (Areas geogréficas e -
industriales).
Determinar los efectos 8 las siguientes interrogantes:

- iQué fendmenos podrén afectar los planes previstos?
- iExiste la pusibilidad de recesidn o de auge?
- {CuBles serdn las condicliones econdmicas que prevale-
ceran?
29,.- Plan de utilidades a largo plazo, desarrollado en térfmi-
nos generalea.- Que incluye:

- Lineas de produccifn
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- Grado de penetracifin a los mercaedos y consideracidn
de posibles variaciones en los precios de los facto-
res productiveos.

~ Indice de crecimiento de los mercados productivos.

- Estudio de las tendenclias de la oferta y la demanda.

- Rendimiento sobre la inversidn.

-~ Metas generales de utilidades.

30.- Plan de utilidades a corto plszo, detallado por Areas
de responsabilidad pertinentes (divisiaones, productos,

proyectos, etc.).- Que incluye:
-~ Desarrollo de planes vy objetivos a corto plazo.
- Desarrollo integral del Presupuesto Anual de Operacig

nes.
48,- Un sistema integral de informacidn de resultados por -
4reas de reasponsabilidad asignsdas.

50.~- Evaluaclén de los resultados ohtenidos, analizando va-

riaciones y tomando las medidas correctivas gque procedan.

La planeacidn y control de utilidades consiste en la prepara
cién de programas que establezcan la magnitud cuantitativa de
la actividad de cada una de las Areass operativas de la empresa.
Estusiplanes son relacionados entre s{, de tal modo que toda -
desviacifin con respecto al plan pueda expresarse en términos de
su consecuencia sobre 1a-ut111dad de la empresa, debiendo con-
tribuir a la ejecucidn del proceso de direccidn mediante la -
adopcidn de una corriente continus de decisiones bien concebi-
das, constituyendo ésto el factor de éxlto decisivo en el des-
tino a largo plazo de la compafi{a.

En la actualidad el principioc axiomdtico de que el aobjetivo
bdsico de toda empress es el logro de 1a méxima utilidad que -
seg posihle, se ha consliderado como falso e irrelevante, yaque
muchas empresas se fijan esténdares o un plan integrsl para el
logro de la utilidad que considera razonahle.

El admiistrador financiero deberd equilibrar }a maximizacidn
de la utilidad a corto plezo con el efecto gue tendrd sabre las
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utilidades futuras, por lo cual la teor{a de la maximizacifn -
de la utilided, como Gnico objetivo del empresario comienza a
derrumbarse deblido a la dificulted para determinar las 'utilida
des futuras en funcifén de la magnitud de las utilidades actua-
les, y tal relacidn resulta diff{cil de definir con un grado -

aceptable de exactitud.

La funcifin de planeacién y control de utilidades 8 corto pls
zo implica el desarrollo de programas detallados en cada una -
de las &reas de actividad y la unificacidn de estos programas
en un solo plan maestro global, debiéndose cumplir con los ele
mentos sigulentes: ) .

a) Formulaclén del presupuesto de ventas por li{neas de produc-
tos

b) Establecer presupuestos flexibles de cargos indirectos, cla
sificados por éreas de responsabilidad

c) Clasificar los costos planeados en fijos, variables y semi-
variables

d) Determinar el presupuesto de costos de produccidn variables

e) Determinar el presupuesto de gastos de produccidn variables

f) Aplicar los costos fijos de produccidn a las lineas de pro-
ducclfin como un conjunto y no a cada unided de producto

g) Formular el cash flow (presupuestoc de caja)

h) Formular los estados financieros presupuestados

i) Formular el presupuesto de inversiones empleadas por cada
1inea de productos

J) Anélisis del punto de equilibria.

La ejecucién de los planes implica la necesidad de un control
continuo y dinémico en concordancia con las responsabilidades
de direccibn asignadas a cada Area. El contral supone 1o siguien
te: .

a) Un cantrol sistemético y analf{tico de las operaciones

b) La comparacidén sistemétice de loe resultados resles con lps
objetivos, planes y presupuestos anal{ticos

c) La retroalimentacifn continua de los planes a 1la luz de las
nuevas situaciones reales gue surjan.
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La accifin correctiva que tiene que realizarse toma como hase:
1.~ E1 anélisis e investigacidn de las desviaciones existen-
tes en las diferentes comparaciones;
2.- La adopclén de las medidas correctivas inmediatas que re
sulten aconsejables, y
3.- E1 control con respecto a la implantacién y avance de es
tas medides correctivas.
Es mediante el control flexible y dinémico como se asegura -
la ejecucién de los planes de la direccifn por lo gue hay que
medir los resultados e informarleos a todos los niveles de di--

reccifin responsables.

II.~ Expansifn de la empressa.

La evolucifn del amblente soclo-econémico en el que se desen
vuelven las empresas, la creciente complejided de las relacio-
nes comerciaeles y diversas conveniencias de indole administra-
tiva, financiera y/o fiscal, entre otras, ocasionan gque el cre
cimiento y/o expansidn resulte esencial para una empresa.

Algunas causas que impulsan al crecimiento y/o expansidn son:

- Como medio de crecimiento

- Como buena inversién

- Contratar personal con capacidad técnica y/o ejecutivos'tg
lentosaos .

- Lograr mayor integracifn en abaastecimientos o en mercados
finales

- Como fuente de financiamiento

- Lograr ahorros a través de la oportunidad de efectuar com-

pras voluminosas.

Una de las Fﬁrmas de realizar el crecimiento y la expansién,
es a través de fusiones o adguisicliones de empresas ya estable
cidas y el administrador financiero deber& aplicar la convenien
cie de una fusibn potencisl y particlpar en la evaluaciﬁn'de las
empresas participantes en dicha fusifn. Lo més importante en
estos casos es el precioc gue la empresa adquireﬁte pagard por
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la compafifa adquirida, considerando gue el ohjetivo de la empre
sa debe ser el de maximizar el patrimonio de los acclionistas.
Puede adquirirse otra empresa mediante la compra de sus activos
o de sus acciones, & su vez la forma de pago puede hacerse en
efectivoa o en acciones.

A continuacifn se da el significadc a los conceptos de adqui
sicidn o absorcién y fusifn.,

Adguisicidn o Absorcibn.- Que una de las socledades que se

fuaionan subeista abscorbiendo a las otras, las cuales desapg

recerén por disolucidn.
Fusién.~ Que nazca una nueva entidad distinta a las que se

fuslanan, disolviéndose estas (ltimas.

En la negociacién de una fusidn-adquisicidn deberd determinar
se el valor cuantitativo real de la empresa a través de técni-
cas de valuacién como lae siguientes:

a).~ Flujo de caja descontado a valor actual

b).- Flujo de dividendos mAs plusval{s descontados a valor -

actual

c).- Factar de rendimiento en el precio de compra (Razén:ppg

cio/utilidad.)

d).~- Valor de la inversién en libros

e).~ Valor f{sico de reposicidn.

A parte de la fusidn o adquisicién, una empresa puede expan-
dirse adquiriendo acclones de otra compsafifa, en un porcentaje
alto, como para controlarla y actuar como holding.

Una empress hnlding,.ea la que posee el control de una o més
compaff{as, la ventaja que ofrece es que se puede controlar otre
empresa con una inversidn mucho menor de la que serf{a necesario
en caso de una fusién-asdquisicidn.,

III.~ Quebrantamiento de la empreasa.

Como es normal la empresa constituye una compafi{a en marcha;
gln embargo, algunes empresas fracasan, por lo cual la determ}
necidn de los sintomas de quiebra es importante, tanto desde -
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el punto de vista de la administracifin financiera, como de loa
acreedores a quienes se les debe dinero, por lo que debemos exa
minar las dificultades financieras; sus causas y sus poslibles
remedios.

De acuerdo con la lLey de Quiebras y Suspensién de Pagos, el
estado de quiebra se presenta cuasndo la empresa sobresee el pa
go normal de sus obligaclones, por lo cual existen dos condi--
ciones indispensables para gue exista la qulebra:

18.- La callded de comerciante en la personalidad del deudor

28,- La cesacidn de pagos.

Cuanda falte una de estaes condiciones, no existird la qule--
bra., La quiebra es un estado juridico gque no se produce por el
hecho de que el comerciante cese en sus pagos, sino que requie
re una declaracién judicial que lo establezca. Toda entidad -~
jur{dica, antes de que el juez la declare en quiebra, tiene el
derecho a solicitar que se le constituya un estada de suspen--
sién de pagos.

Sin embargo, desde el punto de vista fimanciero, la quiebra
no es el resultado forzoso del derrumbe y la disolucién de una
empresa, ya que puede clasificarse como sigue:

Quiebra Econdmica
Significa gue los ingresos no cubren los costos de la empre-

sa. D sea que la tasa de utilidad sobre los costos histéricos
de inversién es menor gue el costo del capital de la empresa,

o sea, que las utilidades reales descienden por debajo de los
rendimientos esperados. Es decir, la empresa obtiene una uti-
lidad menor al rendimiento sobre la inversifin que se ha estimg

do.

Quiebra Finaﬁciera

Significa insolvencia, o sea cuando la empresa no puede pegar
sus obligaciones normales, es decir, cuando est& en suspensifn
de pegos; sflo refleja falta de liquidez.

Este tipo de quiebra presentas dos aspectos:

a.- Insolvencia Técnica.~ Cuando no pueden cubrirse las obli
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gaciones normales a su vencimiento, aungue su ectivo to-
tal exceda a su pasivo total.

b.~ Bancarrota Financiera.- Resulta cuando el pasivo total -
de la empresa es superior a la valueclén adecuada del ca
pital total; es decir gque el capital contable de la em-~
presa es negativo. Los pasivos predominan en el haber de
la empresa.

Las causas més comunes de quiebra financiers son las siguien
tes:
Descuido

Fraude
Desastre

Administracién incompetente

- Varias

La administracién incompetente es una de les causas mas comu
nes en la quiebra financiera, por lo gque el administrador fl--
nanciero debe prepararse para actuar en situaciones que produz
can recesiaones y debe guiar su sctuacidn para hacer frente a -
las depreciones y pera beneficiarse de los auges y tendencias
favorables en la empresa. Es muy comin que los praoblemas no -
financieros produzcan pérdidas, que a su vez originen estrechez
financiera y eventuaslmente quiebra.

Las medidas para salvar a una compaf{a de la gquiebra son muy
diversas, segln las dificultedes financieras gque experimente.

51 las perspectives son muy desesperadas, la quiebra puede -
ser la (nica aslternativa factible. 5in embargo, muchas compa-
fifas en quiehra pueden ser resmrganizadas en beneficio de los -
acresdores, acclionistas y la comunldad.

En la mayoria de los casos los sintomas de guiebra van apare
ciendo caon anticipacién (serie continuada de errores), por lo
que el administrador financiero y los acreedores pueden estar
en condiciones de protegerse antes de gue ocurra, examinando.
las dificultades financieras, sus causas y sus posibles remae-
dios. ' ‘
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No podemos dejar de mencionar aspectos tan importantes e im-
prescindibles de la administracién financiera, como lo es la -
evaluacidn del entorno fiscal y econdmico de la empresa. Por
lo que para su estudio, las hemos dividido en:

Evaluacién Fiscal
La evaluacidn del entorno fiscal de una empresa deberé obser

varse desde los siguientes puntas de vista:

- Evaluacidn previa al establecimiento de la empresa (sdlo -
en el caso de que se trate de la creacifin de nuevas empre-
gas).

- Politicas y procedimientos fiscales

- Adquisicién f”i?ﬁ?ganizacién de empresas

Estas tres etapas de la evaluacidn fiscal deberén ser obser-

vadas de cerca par el administrador filnanciero con la finalidad
de:

a). Establecer y administrar la politica y procedimiente en
materia de impuestos para que la organizacidn cumpla opor
tunamente con sus obligaciones fiscales.

b). Mantener una imagen favorable de la empresa ante las au-
toridades hacendarias.

c). Supervisar y coordinar la preparacifn de informes y de--
claraciones a las dependencias gubernamentales.

Resumiendo, podriamos decir que la evaluacidn del entorno fis

cal de la empresa deberd llevarse a cabo considerando las tres
etapas de la planeacifin fiscal financiera con la ayuda de un es
pecialista en impuestos o bien si se cuenta dentro de la orga
nizacién de la empresa con un departamento de impuestos, los -
que evalien el entorno fiscal de la empresa en funcidn a su -
"ubicacién fiscal", las operaciones diarias y futuras pasra di-
gefiar una estructura fiscal financiera adecuada que permita el
pago de todas sus obligacieones con la menor carga financiera -
posible para la empresa, considerando todos los beneficios ex-
plicitos que conceden las leyes y sus reglamentos, por lo cual
el administrador financiero deberd aprovechar todas las posi--
ciones ventajosas contenidas en las leyes tributarias.
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Evaluacién Econémica

El administrador financiero debe evaluar continuamente las
fuerzas ecandmicas y sociales de la empresa, as{ como la in--
fluencis del gobierno e interpretar el efecto que puediera tg
ner sobre la misma.

Para llevar a cabo la evaluacldn econdmica adecuada sobre
la operacidn a corto y a largo plazo de la empresa, es necesa
rio que el administrador financiero tenga una buena prepara~
cibén en el terreno de la econom{a y de las ciencias sociales.

A cantinuacidén se enumeran factores impartantes que hay que
considerar para llevar a cabo una adecuada evaluacién ecunémi
ca.

- Expansién y recesifin de las economias industriales

- Alza persisténte de precios

- Devaluacién de la moneda

- Explosidn demogréfica

- Crecimiento del gasto gubernamental

- Inversién plblica

- Inversidn privada

-~ Desempleo y subemplen

- Spluclones puestas en marcha por parte del Gobierno Fede-

ral para la solucidn de problemas

- Localizacidn geogréfica de la empresa

- Competencia

- Mercado

- Etec.

Areas Especfficas de las Finanzas

En esta 4rea referente a las finanzas, bédsicamente se enfo-
ce su estudio a las carrientes o flujos de fondos y al capital.
a) Adminasitracién de les corrientes de fondos ‘

Para lograr una eficiente administracidén de las corrientes
de Fondos, deberd buscarse un equilibrio en la obtencién, ma-
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nejo y aplicacién de los mismos, pere lo cual debemos analizar
cada una de las fuentes de financlamiento siguientes:
Fuentes de financiamiento a corto plazo.- Se conceptda el -

crédito a corto plazo como las deudas programadas a cubrirse
dentro de un afo de aperaciones. A continuacién se mencionan
las principales fuentes de financiamiento a corto plazo més
comines:

- Proveedores

- Préstamos de instituciones Financieras

- Préstamos de inversionistas privados

- Aceptaciones bancarias (Cartas de crédito)

- Financiemiento del Factoring (Descuentaos mercantiles)

- Anticipos de clientes

- Programas de ayuda financliera del Goblerno Federal.
Fuentes de finenciamiento a largo plazo.- Cuando las empre--

sag recurren al financiamiento externo para cubrir sus nece-
sidades a largo plazo, pueden obtener los recursos monetarios
del mercado de capitales o directamente de uno o més inversg
reg institucionales. Las principales fuentes de financiamien
to a large plazo a gque pueden écudir son:

- Emisién de obligaciones

- Emisién de ubligaciongs convertibles en acclones ordinarias
- Préstamos hipotecarios

- Préstamos de habilitacidn o avio

- Préstamos refaccionarios

- Préstamos hipotecarios industriales

- Préstamos prenderios

- Suscripcifn de acciones ordinarias y preferentes

- Préstamos a plazo fFijo de terceros

- Arrendamiento financiero.

Inversiones a largo plazo.- Estas inversiones representan -

aplicacifén de recursos productives de una empresa, destinados
a obtener beneficios directamente relaclonados con la activi
dad propies de dicha empresa. Una propuesta de inversidn a ~
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largo plazo deberd evaluarse en funcifn de que prometa o no
un rendimiento por le menos igual al ofrecido por inversiones
marginales. Oe tal forma, la tmsa de rendimiento es el fac-
tor de vinculacién entre una decisifn de inversidn y la pro-
ductividad de la empresa. En la evaluacidn de estas inver--
giones implice Formular proyectos, estimar sus flujos de efec
tivo y evaluarlos, seleccionar proyectos segdn un adecuado
criterio de asceptacién y finalmente controlarlos sistemética
mente, después de haberlos aceptado. .
tas principales fuentes de inversifn a largo plazo, se clasi
fican en cinco grupos:
19.~ Nuevos pruductds s} mudfficaciﬁn a productos existentes
2Q.- Reemplazo de equipos o edificios
3Q.- Investigacidn y desarrollo
49.~ Exploracidn
5Q.- Inversiones especializadas
El objetivo principal de eatas inversiones consiste en tomar
decisiones que elevarédn al méximo la rentabilidad de la in--
versidn efectuada. Pudiéndose desprender también una clasi-
ficacidn de objetivos espec{ficos como sigue:
Planeacidn.- Proveer lo necesario para la planeacifin apro-
piada de las inversiones de capital.
Coordinacifin.- Ejercer una adecuada coordinacidn en cuanto
a:
- Las necesidades de financiamiento
- Inversidn total comprometida en las operaciones
- Potencialidad de ventas
~ Patencialidad de beneficias
-~ Rendimiento sobre la inversibn
- 5ana situacidn financlera de la empresa
Control.- Adecuado de:
~ Adiciones pequeias de inversién
-~ Costo de adiciaones de inversiones mayores.
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La tarea principal para evaluar inversiones a largo plazo con-
siste en estimar el fFlujo de efectivo o ahorros que generard -
cada proyecta. La efectividad del resultado gue se desea de--~
penderd del culdado que se ponga en esta estimacidn.
Debe aclararse, que los beneficlios y costos derivados de cada
proyecto se expresan con base en el efectivo recibido y no en
términos de utilidad devengada, pues el dinero es la base de -
toda decisidn financiera, ya que solamente el ingresoc en efec-
tivo puede ser reinvertido o pagado como dividendo a los accig
nistas.
As{ mismo, pars cada proyecto de inversién se necesita informa
cidn sobre los futuros flujos de efective después de impuestos
y presentada con un criterio marginal o sea la diferencia que
la aceptacién del proyecto provocaréd en los ingresos y egresas
de efectivo. La decisifn serd la aceptacidn o rechazo de un
presupuesto determinado sobre la base de los siguientes supues-
tos:
a).- Existencia de una cantidad limitada de fondos disponibles
para inversiones
b).- El flujo de efectivo gue cada proyecto presenta se estima
con certeza
c).~ Los pagos e ingrescs anuales se consideran efectuadaos al

final del afio respectivo.
L]

Las principales técnicas bara seleccionar las distintas alter-
natives de inversidn gue existen, son las sigulentes:

1.- Nimero de aflos de recuperacidn de la inversidn

2.~ Valor actual neto

3.- Tasa interna de rendimiento sobre la inversidn

L.- Tasa contahle de ganancia

5.- Valor terminal

También deberd llevarse a cabo la jerarguizacidn de las inver-
siones a largo plazo, consistente en clasificar las distintas
propuestas que se tengan de un proyecto de acuerdo a su {ndice

.
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de rentabilidad, el cual es el cociente que resulta de divi-
dir el valor actual de los futuros ingresos netos descontados
a la tasa fijada, entre la inversién inicial requerida.

b) Administracifn del capital
£l estudio de la administracién del capital lo enfocaremas -
desde dos Angulos diferentes:

10,- Administracién del capital de trabajo:
El significado de este concepto en la terminologf{a financie-

ra estd limitado al exceso del sctivo circulante sobre el pasi
va circulante que habrd de psgarse dentro del ejercicic opera-
cional de la empresa. Por lo que el capital de trabajo consti
tuye una parte del activo circulante.

ACTIVO CIRCULANTE = PASIVO CIRCULANTE + CAPITAL DE TRABAJO

Toda empresa necesita una cantidad de activo en forma de ca-
pital de trabajo para llevar a cabn sus funclones, dicha nece-
sidad puede ser permanente o variable; por lo cual, lo clasif}i

caremos de la siguientes manera:

1.- Permanente o regular
Capital de Trabajo - Temporal
2.,- VUariable

- Especial

Lo esencial en la adminsitracidn del capitasl de trabajo, ra-
dica en la interrogante de: ¢(Cudl es la cantidad dptima de ca-
pital de trabajo que debe mantener la empresa? Y
La antigua teorfia de que el capital de trabajo deber{a ser -
de "dos a uno" se fundaba en la idea de crear una provisidn del

100% para una posible ‘pérdida de activo circulante en caso de
una liquidaclidn forzada. En la sctualidad este criterio se ha
criticado mucho, ya jue resulta una herramienta peligrosa cuan
do se descuida, porgue deja de dar peso & las variaclones en -
la liguidez entre los elementos integrantes de la proporcidn de
dos a uno. Por lo tanto, la liquidez de una empresa se deter-
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minaréd mediante el andlisis de la cantidad adecuada que habré
de mantenerse de las partidas gque constituyen la prnuarcibnnmg
cionadas.

La proporcidn del capital de trabajo no es una medida adecug
da que reparte un nivel Hptimo, pero es un indicador del grado
en que el activo circulante puede reducirse y ser suficliente -
para cubrir el pasivo & corto plazo, por lo gque las empresas -
toman actualmente dos tipos de decisliones sobre el capital de
trabalo:

1) Decisiones estratégicas relativas a niveles finales de ca
pital de trabajo.- Se relaciona con le combinacidn de -
riesgo y rentabilidad, con fuentes slternativas de finan-
ciamiento, con la administracidén de los plazos y tasas de
interés, con la eficacia del control de inventarios, con
las decisiones sobre politicas de financiamiento, etc.

2) Decisiones téActicas relacicnadas con operaciones diarias.-
Ajustes a corto plazo en el activo y pasivo circulantes
para hacer frente a las situaciones temporales. El ajus-
te més l6gico se relaciona con los fluctuantes de ventas,
porque el activo fijo y el pasivo a largo plazo son rigi-~
dos a corto plazo, por lo que los cambios en la demanda
del mercado deben ser correspondidos con ajustes del capi
tal de trabajo. Otro ajuste es pera reflejar cambios en
las tasas de interés a largo plazo y corto plazo, y otras
cambios en la disponibilidad y necesidad de efectiva.

2Q.~ Estructura financiera, costo de capital y financiamien-

to interno:

La estructurg financiera se refiere al financliamiento de las
activos adgquiridos por la empresa. DOentro del estado de cam--
bios en la situacidn financiera comprende los rubros d= Pasivo
y Capital.

Existen por lo menos tres factores gue contribuyen a la com-
plicacién del problema de la determinacifn del costo de capi-
tal:
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1.~ Los mercados de capitales son imperfectos

2.- Los distintos niveles de dessrrolle de las empresas y for
mas de financiamiento, dan lugar a diferentes clases de
riesgos.

3.~ Las diferencias en el tratamiento fiscal de las distintas
formas de financiamiento.

En farma general para determinar el costo de capital, debemos
considerar que béslicamente existen daz tipes de financiamiento:
19)~ Aguellas fuentes que previamente especifican los gestos,
intereses o dividendos. Ejemplos: Préstamos bancarics,
emisidn de obligaciones y las acclones preferentes,
20)- Aquellas en las que no es posible hacer dicha determina
cifn. Ejemplos: Depreciacién y las utilidades retenidas.

Ezra Solomon define el costode capital comp sigue:

a) La tasa minimea de rendimientp requerida sobre proposicio-
nes gue empleen fondos de capital

b) La tasa de aceptacidn de las inversiones de capital

c) La tasa limite o meta de rendimiento que debe superarse
8i esté justificado el uso de capital

d) La norms financiera.

Otro concepto sefiala, gue el costo de capital representa el -
coato de oportunidad de los fondos empleados en un proyecto de
;nveraién (rentabilidad), gue no madificarid el precio de merca
do de las acclones de la empresa. 5in embargs, en la préctics
existen muchas diferenciss acerca de cdmo debe ser medido el -
costo de capital.

El enfoque microecondmico de la decisidn de inversidn se plan
tea como sigue: El1 codto de un recursc escasao aumenta s medida
que ocurre la demanda de cantidades cada vez mayores del mismo.
tos costos de capital aumentan a medida que el volumen de fi-
nanciamlentno aumenta para responder sl incremento de las inver
siones que se acometen. Ademés, se tiene que a medida que e
efectlan méds inversicnes, la rentabilidad de la inversién adi-
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cional disminuiré. Par le tanto, se efectdan inversiones y se
obtiene dinero, hasta gue se llega a un punto al cual el costo
de los fondos del financiamiento marginal es igual al rédito
que la inversidn marginal promete.

Los costos de los distintos componentes de la estructura de
financiamiento alternatives de capital més camunes son:

1.~ Costo de los préstamos bancarios

2.- Costo de las acciones preferentes

3.- Costo del capital ordinario

4,.,- La tasa de rendimiento requerida

5.~ Coato de colocacidn de una nueva emisidn de acclones or-

dinarias
6.- Costo de oportunidad de las utilidades retenidas
7.- Costo de oblligaciones convertibles en acciones ordinarias.

El costo de capital influye en las tres decisiones financie-

ras bésicas de la empresa:

18)- Criterio de aceptacidn o rechazo de una propuesta de in-

versifn.- Cuando el resultado de descontar las flujos
de efectivo netos (ingresos menos egresos) del proyec-
to, a la tase de costo de capital, es mayor o igual a -
la inversién originel, puede aceptarse el proyecto, por
que de lo contrario deberd rechazarse.

28)- Estructura Optima de financiamiento.- Tomando en cuente

las distintas fuentes de financiamiento y el costo cre-
ciente de unidades asdicionales de capital (costos margi
nales de capital)

38)- Politica de dividendos.- Considerados camo el uso alter

nativo de reinversidn de efectivo en la misma empresa.

.

C) El Administrador Financiero
Ubicaci6én dentro de la Estructura de la Empresa

En los (Gltimos diez aflos se han establecido més negocios que
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en ninguna otra época y muchos de ellos han crecido hasta lle-
gar a una magnitud considerable.

Hace apenas medio siglo, una empresa bien diriglida cantaba -
con un director o gerente para su manejo, peroc la clenclia y la
técnica contindan avenzando y la especializacidn producto de la
divisién del trabajn, se ha 1impuestc, por lo que la administra
cidn de una compafi{a es més compleja y necesita llevarse a ca-
bo por técnicos en la materia que sumen sus conocimientos vy es
fuerzos para obtener me jores resultados.

Es as{ como en la empresa moderna se ha establecido el pues-
to de Director de Finanzas, como una pieza més del complicado
engranaje de la administracién. No guiere decir esto que toda
empresa, en la actualidad cuente con un ejecutivo finmancierao,
perao si podria aceptarse que la mayor{a de los negocios en los
pa{ses més desarrolladas, han implantade dentro de su organiza
cidn este puesto, convencidos de las ventajas que les propor-
ciana.

La localizacidn en el organigrama de una empresa, de este ad
ministrador financiero, es dentro del nivel de alta gerencia,

que decide.

En el Cuadro 2, podemos observar la ubicacldn del Director
Financiero dentro del orgasnigrama de puestes de una empresa en
general.

Perfil del Administrador Financiero

El administrador de nuestros dias ha desechado en gran parte
la imagen que tenia de s{ mismo como especialista encargado de
una funcidn en particular y, en cambio, se ha situado en el te
rreno de lo que se denomina administracidn profesional. Al de
jar de interesarle solamente las problemas de sdministrar las
ventas o la produccidn, el administrador profesional se ha aﬂeg
trado en el campo de las ciencias administrativas. Conoce los
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principios de la organizacidn, de la delegacidn de autoridad,
de la planeacién y el control, y desarrolla un conocimiento -
creciente de las ciencias soclales en el comportamiento y mang
jo del personal.

Por consecuencia, se establece que el papel del administra--
dor profesional se describe en la habilidad para organizar, de
legar, planear, controlar y evaluar las operaciones y actlvida
des de la empresa.

Para el caso de la administracidn financiera de ls entidad,
los profesionistas iddneos son squellos cuya preparacidn se ha
efectuado dentro del campo de las ciencias econdmico-adminis--
trativas; con son los sigulentes:

« El Licenciado en Finanzas

-~ E1 Licenciado en Contaduria

- El Licenciado en Administracién

- El1 Licencliado en Economia.

Este ejecutivo finmanciero ademds de su preparacidn profesio-
nal, debe tener cualidades para poder asumir ~-dentro de las exi
gencias que el cardcter profesional de la administracién finan
ciera impone- un trabajo de este tipo.

Dentro de las cualidades que el administrador financiero de-
be tener para prestar sus servicios, podemos mencionar el en--
trenamiento técnico vy la capacidad necesarla para realizar las
actividades profesioneles satisfactorismente. Ademés, debe man
tenerse actualizado en los conocimientos inherentes a las éreas

de su ejercicio profesional.
Principales Areas de Accién
Podemos identificar como principales éreas de accifin a las -

funciones de Contraloria y de Tesorerf{a, las cuales analizare-
maos detalladamente.
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Funciones de Caontraloria:

I. Andlisis econémico y financiero.

El contralor deberd apreciar, interpretar e informar sohre
el efecto de las influencias externas de las fuerzas scondmi-
cas, en la consecucidn de los objetivos de la empresa.

En eata funcidn, el contralor reconoce tener menos capacidad
y 88 por lo tanto una de las actividades en las que debe fijar
su atencién, prepardndose en el terreno de la Econom{a vy de las
Ciencies Sociales, con el objeto de realizar una evaluacidnecg
némica adecuada sobre los factores externos que pudieran afeg
tar la planeacifn de utilidades a corto y a largo plazo, y la
eleccidén de alternativas gue ée le presentan a la empresa.

Al efectuar el anélisis financieroc de la empresa, el contra-
lor debe determinar los siguientes aspectos:

1.~ Determinacidn de la inversidn necesaria en:

~ Capital circulante
- Caplital permanente
2.~ Obtencién de recursos:
~ Fuentes internas de financiamiento
~ Fuentes externas de financiamiento

3.~ Planeacidn de utilidades.

4 .- Determinacidn de la rentabilidad de la empresa (rendi-

miento sobre la inversién).

5.~ Cantrol financiero:

-~ Spolvencla
-~ Estabilidad
- Resultados de operacidn de la empresa.

II. Planeacidn y presupuestos.

La funcidn de planeér comprende el establecimiento, coordina
cibn &ejecuciﬁn coma parte integral de la administracién fi-
nanciera, de un plan adecusdo para el control de las operacio-
nes. Dicho plan debe proporcionar de acuerdo con las necesida
des de la empresa, los elementos siguientes: .
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Planeacifn de utilidades.- Empleando la informacién propor
cionada por las diferentes 4reas de la empresa, as{ como los
registros y estadi{sticas correspondientes a ejercicios ante
riores, podrd evaluar laos resultados y las alternativas gue
se presentan con los objetivos econdmicos de la empresa, ha
ciendo en todo caso las recomendaciones que juzgue necesa--

rias.

Programas de inversifn de recursos propios y ajenos.- La -
formulacién del presupuesto de caja es responsabilidad direc
ta dél ejecutivo de finanzas. Este presupuesto deberd mos-
trar la forma mAs adecuada y el momento oportuno en que de-
berdn obtenerse los fondos necesarios para que la empresa -
lleve a cabo sus programas de inversifn al éptimo costo po-
sihle.

Pronfsticos de ventas.- El contralor no sflo deberd inter-
venir en estos prondsticos con base en los datos estadisti-
cos obtenidos, sino tembién con sus propios conocimientos

generales sobre la propia empresa y el mercado de productos.

Presupuestos de costns y gastos, esténdares de costo, asi
como los procedimientos necesarios para llevar a cabo el
plan.- En este punto es necesaria le preparacifn contable
del ejecutivo de finanzas, para la elaboracidn y clasifica-
cién de las operaciones. Deberd establecer el sistema de =~
costos més apropiado segin el tipo de empresa de gue se tra
te.

Otra actividad que desarrolla el e jecutivo financiero se re-

fiere a la evaluacidn de la situaciédn financiera de la empresa.

Oeberd comparar la actuacién con los planes y esténdares de ope

racidn estableéidus, as{ como informar e interpretar los resul

tados de las operaciones a todos los niveles de la administra-

ci

6n y a los acclonistas.
El empleo de presupuestos sefiala el comienzo de la planeacifn

formal de la empresa, ya que resume las metas de todas las fa-
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ses de la empresa (ventas, produccidn, distribuecién y finanzas),
lo que constituye una funcidn muy importante del ejecutiva fi-

nanclero, porgue se describen las metas para las ventas, la prg
duccidn, la utilidad nets, la posicidn de caja y pars cualguier

otro objetivo especifico gerencial.

III. Contabilidad.
Abarca la supervisién de las actividades siguientes:
18.~ Funclones proplas del departamento:

- Elabaracidn de informes analiticos de las actividades
contaebles comp san: Ingresos, cuentas por pagar, fac-
turacibn, ventas, gastos, inventarios, excluyendo las
actividades del A4res de costos.

- Registro en libros de control (auxiliares y principa-
les) de cada una de las operaciones de la empresa, in
cluyendo las operaclones cuyo control es realizado par
la contabilidad de costos.

- Control y elasboracidn de informes relativas a inver-
siones en activas fi jos. '

- Elaboracifén de estados financieros bésicos y reportes
complementarios.

- Preparar informes y declareciones de impuestos y de
cualquier derecho, producto o aprovechamiento a cargo
de la empresa.

28.- Implantaci6n del sistema contable.

38.~ Andlisis y evaluacidn de puestos del departamento de con
tabilidad.

43,~ Manual de procedimientos contables.

58.- Flujo y presentacién de la informacidn contable.

IV. Procesamiento de datos.
El procesamiento electrénico de datos se realiza a través de
computadoras cuya operacidn implicael uso de sistemas, los cug
les tienen como objetivos esenciales: .

19) Claesificar, calcular y resumir grendes volimenes de ape-
raciones encorto tiempo.
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2Q) Completar el control humano, mediante la utilizacidn de -
méquinas.

30) Facilitar por medio de una mayor rapidez y exactitud el
trédmite, registro y contabilizacién de operaciones.

40) Proporcionar documentos, reportes e informes con mayor
oportunidad y confiabilidad.

Las funciones de las dreas del centro de procesamiento de da
tos son como sigue:
1.- Andlisis de sistemas.- Sus funclones principales son:
- Dedicarse a establecer y actualizar normas de sistemas,
y verificar su cumplimiento.
- Enlace con los departamentos usuarios, tanto en el re-
levamiento inicial del sistema como en la implantacién.
- Desarrollar los nuevos sistemas.
~ Realizar las especificaciones escritas de los sistemas.
2.- Programacidn.- Sus funciones principales son:
- Establecer y actualizar normas de programecién y veri-
ficar su cumplimiento.
- Interpretar las definiciones de sistemas y adaptarlas
a los requerimienfus de programacién.
- Realizar la codificacién de los programas.
Aprobar los programas realizados, verificando sl cum-

plen las especificaciones prescritas.
3.- Operacién de compuéadora.- Sus funciones principales son:
- Establecer y actualizar normas de operacifn y verifi-
car su cumplimiento.
- Interpretar los requerimientos de programacién y con-
vertirlos en procedimientos operativos.
- Adminigstrar los almacenes de mAdulos y archivos.
- Dedicarse al manejo operativo de los equipos.
4.~ Control de entradas, control de salidas y mesa de sali-
das (operando separada o conjuntamente).- Sus funciones
principales son: '
- Establecer y actuslizar normas de contrgl, recepeifin y
despacho, y verificar su cumplimiento.



- 34 -

- Controlar lo producido en el centro de computo

~ Recepcifin de informacidn original

-~ Distribucidn del material producido

5.- Transcripcién de datos de entrada.- Sus funciones prin-

cipales son:

- Establecer y actuslizar naormas de transcripcién de in-
farmacidn, y verificar su cumplimiento

- Especificar la forma de transcribir las informaciones
originales

- Dperar las méquinas de transcripeién

- Administrar los mfdulos de programacién.

V. Métodos y procedimientos.

Por medio de este departamento el contralor cumple su misidn
en cuanto a la coordinacidn de funciones de operaciones de la
empresa y a través del cual se canallza su interés en la inveg
tigacidn, desarrollo e implantacidn de mejores métodos y pro-
grames para la realizecidn de trabesjos y actividades, coadyu-
vando a8 una adecuada distribucifdn de labores, a la delegacidén
de autoridad y a la fijecién de limites de actuacidn; las fun-
ciones de este departamento son:

1.~ Formular el manual de métodos y procedimientos, para uso

del mismo departamento que servird de guia y fuente de
informacifén a los miembros del mismo y que debe abarcar:
- Posicifn del departamento en la empresa.
-~ Operaciones internas
- Principios y técnicas de investigacién
~ Normas de trabajo en cuanto a disefio y control de for-
mas
Instructivo para el desarrollo del trabajo de planea-
cién y estudio de sistemas y procedimientos.
2.- Formulacidn del manual de organizacién de la empresa, que

abarca los siguientes puntos:

- Prélogo

- Organigrama general

- Interpretacién de la estructura orgénica
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- Gréficas divisionales o departamentales
- Politicas de la empresa
- Descripcifn de puestos
- Procedimientos
- Indice del personal directivo
3.~ Formulacidn de manuales para su empleo en cada uno de los
departamentos o secciones de la empresa, que contengan:
- Organizacién del departamento
- Pol{ticas y précticas especificas
- Sistemas y procedimientos aplicables
- Operaciones a realizar
- Descripcifin de puestos
- Descripcidn de las formas a utilizar
- Informes y reportes a preparar
4.~ Asesorfa para la implantacién y mejora de sistemas de ofi
cina.
5.~ Estudios tendientes a establecer normas para el empleo de
equipo y maquinaria.
6.~ Revisiones y evaluaciones de trabajo de oficina.
7.~ Revisibn y coordinacién de formas impresas de pspeleria.
8.- Revisién y coordinacién de informes, reportes y estados.
9.~ Revisién y coordinacién de manuales e instructivos.
10.- Investigacidn de nuevos sistemas.
11.- Capacitacién de personal de sistemas y de auditoria in-
' terna.
12.~ Elaboracifn de informes como resultados de sus revisio-

nes y evaluaciones.

VI. Impuestos.

Establecer y-adminlstrar la politica y procedimiento en mate
ria impositiva para que la empresa cumpla con sus obligaciones
fiscales, manteniendo una imagen favorable ente las autarida-
des hacendarias.

Dentro de este rubro quedan comprendidos todos los impuestos,
derechos, productos y aprovechamientos que deberd cubrir una -
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gﬁbreaa de acuerdo a su giro y localizacién geogréfica. Al con
tralor de una corporacidn le es indispensable conocer a qué ti

po de impuestos estd sujeta la empresa para la cusl presta sus

servicios a efectos de cumplir con todas las obligaciones fis-

cales, con el menor sacrificio para la empresa, mediante una -

planeacién fiscal financiera.

Existen empresas que cuentan con un departamento fiscal o -
bien con un especialista en impuestos que son los que estudian
las disposiciones fiscales para detectar sus distintas inter--
pretaciones y consecuencias y considerar aguellas que més favg
rezcan a la empresa, ya gue es legitimo y fuera de tods discu-
sién, el gue una empresa, antes de llevar a cabo una operacidn,
estudie todas sus implicaciones fiscales y decida realizarla
en forma o con la estructura que mayormente reduzca el impacto
impositiva.

Légicamente la actividad de controlar los impuestos se reali
za en forma diferente en cads empresa, sin embargo, en térmi--
nos generales el contralor debe cuidar:

10) Revisar y discutir las declaraciones fiscales.

20) Organizar la actividad de impuestos, asignando personal

y delegéndole autoridad y responsabilidad sobre la misma.
30) Establecer los métodos de trabajo y las funcianes especi
ficas del responsable de los impuestos como san:
1.~ Formulacidn de un manual de control de impuestos que
cubra los sigulentes puntos:
-~ Relacién de las transaccicnes de la empresa, de -~
acuerdo a lo cual se determinan
- Impuestos que se causan
~ Descripcidn de preceptos legales
~ Tarifas tributarias
~ Deducciones y exenciones
- Formas de calcular leos 1mpueétua a pagar
- Plazos de pago
- Lugares de pago
~ Fuentes de informacifn, ete.
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2.~ Control de permisos, licenciss, declaraciones y do-
cumentos relativos a impuestos.

3.~ Pago de impuestos.

4 .- Atencidn de requerimientos, reclamaciones, litigias,
etec.

5.~ Mantenimiento de registros relativos a impuestos.

6.~ Estudio de técnicas fiscales.

7.~ Relaclones con autoridades gubernamentales, asesores,
contadores, auditores externos, etc.

8.~ Preparacifn de proyectos de aplicacién de utilidades.

9.- Formulacién de declaraciones, manifestaciones e in-
formes al gobierno.

10.~ Formulacién de reportes fiscales con informacifin de:
Impuestos pagados, comparacidn con afiog anteriores,
relacidn de los mismoscon determinados renglones de
los estados financieros, anédlisis y comentarios.

40Q) Establecer y vigilar el cumplimiento de un calendsrio
de obligaciones fiscales.

VII. Auditoria interna.

El Instituto de Auditores Internos de New York, en su decla-
racién de responsabilidades del auditor interno, define a la
auditoria interna como: “"Una actividad independiente de eva-
luacién de una organizacidn, mediante la revisién de su conta-
bilidad, finanzas vy otras operaciones que sirven de base & la
administracién de la empresa. Es un control gerencial cuyas
funciones son la medicifn vy evaluacidn de la efectividad de -
otros controles",

tas principales funciones del auditor interno son:

1.~ Efectuar,examen de funciones de cada departamento, eva-

luando el caontrol interno exlstente

2.- Revigar las operaclones administrativas

3.- Revisar las operaciones financieras

4.- Revigar las operaciones de produccién

5.- Efectuar una evaluacifin de las decisiones, politicas,

planes y procedimientos
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6.~ Mantener eficaz vigilancia de gque las politicas, planes
y procedimientos son seguidos eficientemente por el per
sonal de la empresa.

£l mismo Instituto establece como una de las principales mi
siones de sus miembros en el desempeiio de las labores propias
de esta especialidad, le de asegurarse de la eficiencia del -
control internc (comprende a la organizacidn en general y to-
dos los métodos coordinados y medidas adoptadas por la empre-
sa pars salvaguardar sus activos, comprobar la veracidad y rea
lidad de su registro en la contabilidad, promover la eficien-
cla de sus operaciones y sumertar su identificacidn con las
politicas administrativas) existente en las empresas en gue -

prestan sus servicios.

Auditoris Financiera.- Nacid con la necesidad de certificar

o comprobar que las cifras de los reportes internos eran co-
rrectas numéricamente; por lo que sus primeros beneficios se
encontraron en los descubrimientos de fraudes en el laogro de
reportes més cercanos a la realidad. Sus principales aplica-
ciones fueran los argueos de caja por sarpresa, la confirma-
cién de sumas de reportes importantes, conciliaciones banca-
rias y realizecidn de recuentos fisicos de los diferentes in-
ventarios de materias primas, productos en procesoc y articulos
terminados. Actualmente se considera a la auditoria financie
ra como el examen a los estados financieros de una entidad, ba
sado en normas y procedimientos de auditor{a generalmente acep
tados, con la finalidad de opinar sobre la razonabilidad de
las cifras de conformidad con principios de contabilidad ge-
neralmente aceptados, ‘que fueron aplicedos consistentemente
can el afio anterior.

Auditoria Operacional.~ Aparecid por la necesidad de vigi-

lar no solamente las cifras de los diferentes reportes, sino
también de los procedimientos contables que las originaban.'
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A la auditor{a operacicnal se le llama "los ojos de la geren-
cia" por la funcidn de revisar el cumplimiento de los procedi
mientos existentes en la empresa, procurando aumentarins y ag
tualizarlos cada vez més, de acuerdo con las necesidades de
la compafia y siempre por medio del Departamento de Métodas vy
hrncedlmientus, que se encargue de dicho estudio y formulacién,
para dejar al auditor Gnicamente la revisidn de su existencia
y cumplimiento.

Auditoris Administrativa.- Nacié ante la necesidad de una

continua verificacidn y un control cuidadoso para asegurarse

de que las précticas y programas de la compafifa alcanzan los

regultados para los que se crearon y, se siguen maentenienda.
Esta auditorfa comprende &l examen a los funcionarios respon-
sables de la creacién, cumplimiento y vigilancia de las polf-
ticas y procedimientoas administrativos empleados para alcanzar
los objetivos de la empresa. Las politicas deben considerar-
ge cuidadosamente, deben ser consistentes con los objetivos
bédsicos de la empresa y deben ser apropiadas en términos de
politica pdblica corriente. La auditorfas administrativa cong
tituye una oportunidad para mostrar qué es lo gque una empre-

sa est4 logrando.

VIII. Servicios generales de oficina

El contralor debe supervisar la creacidn e implantacién de
estas funciones de apoya, ya que los servicios que proporcio-
nan contribuyen al cumplimiento de las actividades de los de-
partamentos de la negociacidn.

Los principales servicios que se incluyen son:

1.~ Archivo.-

- Localizacién funciaonal.

-~ Politicas de salvaguardlia de la documentacién.

- Procedimientos para el manejo-y control de la documen
tacifn en guarda y canservacién.

2.- Mensajeri{ia interna y externa.~

-~ Control de personal asignada.
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3.,- Correspondencia.-

- Control en la recepcién.

- Distribucifén eficiente.
4.~ Equipos de oficina.-

- Telex, fotocopiado, impresién.

- Prestacidn de servicios eficlientes.
5.~ Recepcionistas.-

- Presentacidn adecuada.

- Informacién orientadora.
6.- Personal de vigilancia.-

- Salvaguardia de loe activos de la empresa.
7.- Equipos telefénicos.-

- Prestacifn de servicio eficiente.

Adicionalmente, el contralor es el funcionario que estable-
ce un contacto directo y continuo con los auditares externos.
Les proporciona apoyo en la introduccidn a los departamentos
de la empresa, e inclusive, la colaboracién de la gerencia de
auditorfa interna, durante las visitas que efectden. Y en los
casos de deficiencias y/o deaviaciones en el control interno
detectadas por los auditores externos, les informard de los
avances o conclusidn en la correccién de las mismas, adn cuan
do hayan conclufdo su visita a la empresa.

Funciones de Tesoreria:

I. Relaciones con instituciones de crédito.

Se refiere al establecimiento y ejecucidn de los programas
para la obtencifin del capital requerido para la empresa, in-
cluyendo lss negoclaciones para obtener ese capital y el man
tenimiento de los convenios financieros necesarios.

Agui el tesorero coordina sus actividades hacia los objeti-
vos generales de la empresa, elaﬁura los planes a largo plazo
y el plan financiero de operacién anual, vigilard que la em--

presa sea provista en su oportunidad y adecuadamente del capi
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tal necesario, y su actividad se concentrard en el estudia de
las mejores bases de negociacidén para obtemer recursos finan-
cleros externos. Para lo cual debe conocer las fuentes de fi
nanciamiento, as{ como las técnicas de administracifn Finan--
ciera més apropiadas en las circunstancias. Oebe estar al dia
en las cotizaciaones del mercado de dinero.

II. Relacliones con los inversionistas.

Establecer y mantener un mercado adecuado pera los valores
de la empresa, y en relacidn con ello, mantener los contactos
necesarios con los inversionistas en general, los analistas

financieros y los accionistas.

II1. Operaciones con instituciones de crédito.

Mantener las fuentes adecuadas de financiamiento a corto pla
zo con las bancos y otras instituciones de grédito.

Su participacidn en esta actividad es de vital importancia,
ya que una falla en este sentido ocasionaria graves trastornos
a la empresa, llegando inclusive a poner en peligro su propis
estabilidad. El tessrero manejard el presupuesto de caja, en
coordinacidén con el presupuesto general. Un tesorero hébil es
aquel capsz de proporcionar recursos externos de capital a la
empresa precisamente en el momento adecuadao.

También establecerd los contactos necesarios para negocliar
los créditos a largo plazo, haciendo uso de sus conocimientos
actualizados acerca de la situacidn monetaria internacional,
ya que en este terreno pueden pregentarse situaclones que pug
den afectar la estabilidad financiera de la empresa.

IV, Crédito y cobhranzas.

Dirigir el otorgamiento de crédito y la cobranza de las cuen
tas a Favor de la empresa, lncluyendo la supervisidn de los
convenlos especiales requeridos para el financlamiento de las
ventas. Al establecer las polfticas de crédito y cobranzas el
tesorero eatd contribuyendo a completar una Funcidn realizada



- 42 -

por el é&rea de ventas, ya que estableciendo las pol{ticas de
crédito y las adecuadas politicas de cobranzas se conservaré
a los clientes, ya que es més importante y complicado conser-
var un cliente que ohtener nuevos.

Una politice de crédito demasiado estricta quitard clientes
a8 la empresa y una palf{tice de crédito demasiado complaciente
hard que el dinero se quede en la calle y que todo el esfuer-
zo productivo y de ventas sea vano, pues nunca Se recuperara
el valor de los bienes o servicios vendidos.

El conocimiento que el tesorero tengs del producto y de las
condiciones del mercado, .harédn que establezca las politicas -
de crédito més eficientes para asegurar la cobrabilidad de los
créditos y facilitar as{ campafas més agresivas de ventas mi-
nimizando los riesgos. Aquf podrd proporcionar la informacidn
necesaria a la gerencie para tomar decisiones y podré suminisg
trarle una objetiva evaluacidn de los clientes, dindaole su -
punto de vista sobre los procedimientos que sigue la compafiia
en este sentido.

En cobranzas, considerard que su departamento tendrd que cg
brar oportumamente y al menor costo posible, empleando para -
esto las medios més adecuados y conservando al cliente ya que
un deficiente uso de métodos de cobranza puede ocasionar la -
pérdida de un cliente y la deformacidn de la imagen de la em-
presa ante terceros.

Aqu{ el tesorero debe tomar en cuenta la posibilidad de ha-
cer uso de los avances que en materia de computadoras se han
logrado, aunque estas estén dirigidas por hombres que le pro-
porcionan los programas con que debe trabajar, existen muchos
casos en los gque la mAquina es la gue cobra; y de la eficien-
cia gn la vigilancia y en el establecimiento de esos progra--
mas estriba el éxito gue se logre en la cobranza. En conclu-
aidn, el tesorero es el que a través del usao adecuado de esta

herramienta lleva & cahbo sus planes.
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V. Inversiones.

Esta funcién consiste en invertir los fondos de la empresa
segdn se requlera. Deberd hacer uso de sus contactos con las
instituciones de crédito y estudiard las condiciones més con-
venientes para la colocacifn de los fondos de la empresa en -
las inversiones gue de acuerdo con las gircunstancias sean las
més apropiadas. Tamblén debe establecer y coordinar la poli-
tica pare la inversidn en fideicaomisos para pensiones del per

gonal y otros similares.

VI. Seguros.

Proporcionar cobertura a la empresa mediante pblizas de se-
guros, segidn se requiera. Cuando ohserva el empleo total de
las primas pagadas por seguros plensa inmecdiatamente en si to
dos es0s seguros son necesarios y si existen aspectos sobre
asegurados, ademds de estudiar otros activas de la compaifa ca
rentes de segura.

La cuestifdn que se le plantea es, en dinde y hasta qué gra
do es conveniente no pagar la prima de seguro y por lo tanto
correr los riesgos que este auto-sequro implica.

No se trata solamente de obtener la mayor cobertura posible
de aseguramiento para los activos de la empresa, sino también
hacer una evaluacidn del costo y de los riesgos de los planes
de seguros, tomando en consideracifin las estad{sticas internas’
de la empresa as{ como los datos estad{sticos del ramo de ac-
tividad correspondiente y haciéndose del mayor nimero de da--
tos confiables para pgder tomar una decisidn entre asegurar o
correr el riesgo por cuenta de la empresa.

Resumiendo, la responsabilidad principal del tescrero con--
giste en mantener una estructura financiere adecuada gue per-
mitea un desarrollo sano de la compafiia.
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IT. INFORMACION FINANCIERA

Generalidades

En el complejo mundo de los negoclios en que vivimos, conse-
cuencia, de las técnicas modernas, de nuevas ideologias y de
otras circunstancias, tales como la escasez de petrfleo, con-
troles gubernamentales, etc., 21 hombre de negocias tiene mu-
chos y variados problemas, uno de los cuales es la tendencia
8 la limitacibn de utilidades, gque le obliga a superarse me--
diante el estudio y mejor conocimiento de la empresa para tra
tar de mejorar sus rendimientos.

Para mane jar su empresa, el'ejecutivu financiero necesita
en su dinédmico y cambiante mundo, de informacidn financiera -
oportuna y adecuada, entendiéndose por tal la informacidn fFi-
nanciera cuantitativa, confiable y accesible péra que le ayu-
de a8 formarse un julcio y tome decisiones sobre las operacio-
nes de la empresa.

Para obtener dicha informacidn es necesario contar con un -
sistema de captacidn de las operaciones que mida, clasifique,
registre y resuma con claridad en términos de dinero, las tran
saccliones y hechos de carécter finmanciero.

De esta manera, la administracidn financiera debe contar -
con un sistema de informacién central, cuyas fuentes de infor
macién le permitan:

a) Coordinar las actividsdes

b) Captar, medir, planear y controlar las aperaciones dia-

rias

c) Estudiar las fases del negocio y proyectos especi{ficos

d) Servir a los intéresados en la empresa, como serfan los

propletarios, acreedeores, gobierno, empleadps, posibles
inversionistas o piblico en general.

Es necesario destacar que en la informacidn financiera in--
tervienen singularmente la habilldad, preparacién y honestidad
de qulien la elabors, as{ como los principios de contabilidad
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generalmente aceptados, aplicados sobre bases consistentes can
el afio anterior.

A) Informacidn Financiera

Importancia de la Informacibn

En toda empresa o institucidn es necesario tomar decisiones
para poder resalver problemas. Una decisién es la eleccidn en
tre varlos cursos alternativos de accién a fin de resolver una
cueatidn.

Para llegar a tomar buenas decisiones hay que conocer las -
circunstancias que delimitan la realidad o que puedan configu
rar el futuro y saber si esss condiciones son de incertidum--
bre total, o involucran riesgos.

Como resultado de la necesidad de tomar decisiones, existe
la necesidad de contar con informacién que permita farmarse un

‘criterio o varios criteriocs, para elegir entre los distintos
cursos de accidn propuestos.

Para evitar el registro arbitrario de los hechos financieros
23 necesario que la infaormacidn de una empresa se apegue a nor
mas de la técnica contable (principios de contabilidad general
mente aceptados), que permita homogenizar los productos delre
gistro vy que pueden concretarse en las siguientes premisas:

a) Los valores se registran al precio del d{a de la opera--

cidn de adquisicién o transformacidn.

b} Los resultados de operaciones de cardcter positivo (ingre
sos) se registran hasta que sean realizadas; los resulta
dos negativos (gastos) en el mamento en que sean conoci--
dos. )

¢) Toda empresa se supone con una vida indefinida, pero cor
tada en per{odos convencionales, normalmente de un afo,
necesarios para conocer la forma en que han sido positi-
vag 0 negativas las decisiones tomadas en la misma.
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d) Cualquier alteracidn en el velor de cambio de un bien o
cualquier evento gue transforme los valores registrados,
debe darse a conocer a los usuarios de la informacidn. -
Este conocimiento se hace a través de notas aclaratorias
a la informacidén proporcionada (notas a los estados fi--
nancieras).

La informacidn financiers genheralmente se proporciona por -
medio de los estados financieros, que son documentos contables
que contienen informacidn en forme resumida y condensada de la
situacidn en un momento dado, o de las operaciones efectuadas
en un lapso de tiempo determinado.

Un andlislis adecuedo de los estados financieros principales
proporciona una valiosa introspeccidn de la situacidn financie

ra y operaciones de una empresa.

Interés Interno y Externo de la Informacién

Los estados financieros interesan tantoc desde un punto de -
vista interno o de la administracién de la empresa, comg des-
de un punto de vista externo o del piblico en general.

El estado de situacidn financiera, el estado de resultados,
el estado de costo de produccién y ventas, el estado de modi-
ficaciones al capital contable y el estado de cembios en la -
situacifn financlera, que son los estadas principales o de uso
general, interesan a un mayar ndmero de persanas en virtud de
que cubren los aspectos fundamentales de la operacidn de las
empresas.

Desde el punto de vista interno, los més interesados en la
informacién financiera de la empresa son: el Consejo de Admi-
nistracidn y el Presidente o Director General.

La complejidad de la administracidén operativa de nuestros -
tiempos, con su produccifn a gran escala y la distribucidn cg
mercial, han hecho que sea muy dificil para el ejecutivo man-
tenerse en contacto directo con cada una de las actividades '~
de la compadf{a; de aqui{ la importancia para el ejecutivo, de
los estados financieros gque junto con otra informacidn y esta
disticas puede lograr: -
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10,~ Medir la efectividad de sus proplas politicas vy decisio
nes.

20.- Determinar la sugerencia de adoptar nuevas polfiticas vy
procedimientos.

30.- Informar a los acclonistas de los resultados de sus es-
fuerzos administrativas.

Deéde el punto de vista externo, las instituclones de crédi-
to y los proveedores han venldo a depender esencialmente de la
informacién fineanciera de la empresa para tener elementos de -
juicio gque necesitan para establecer riesgos de crédito, ya que
actualmente la evaluacifin del crédito no es sélo resultado de
lag relaciones personales. La informacidn e interpretacidn fi
nanciera gue los acreedores otorgantes de crédito dan a las es
tados financleros de la empresa, es actualmente la principal -
determinante de las decisiones de crédita.

Los accionistas y los acreedores a largo plazo tienen un in-
terés principal en la informacidn financiera de la compaiia. -
Participan en un interés comin de la solvencia, estabilidad, -
rentabilidad y proyeccién futura de la empresa en la que man--
tienen compromisos de capital. La informacidn fFinanciera es -
la medida de revalidar sus criterios o de formar nuevas Jjul--
cios respecto a la convenlencia de mantener las inversiones de
capital que han emprendl@n. R

Las autoridades hacendarias también reciben los heneficios -
de la empresa para determinar la correccidn de las cargas fis-
cales de que es sujeto o retenedor la empresa en cuestidn. Ade
més, de diversas dependencias gubernamentales con relacifn a
concesiones y franquicias o bien para obtener informacidn esta
d{stica, necesaria para orientar las directrices de los paises.

Los eastados financieros secundarios, salve casos especlales,
por presentar aspectos alslados, interesan desde un punto de
vista internoc o de la administraclén financiera de la empresa.

En resumen, como se ha indicado, varios sectores esatén inte-
resadoe en conocer la fortaleza o deblilidead financlera de la
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empresa, tamada como un conjunto o bien sebre una fase del ne-
goclo en particular; para eatoc se deberdn analizar y estudiar
los estados financieros mediante los métodos de andlisis que -
miden, comparan y ponderan hechos, de manera que pueda darse -
respuesta a una diversidad de preguntas formuladas por los wsua
rios de la informacidn financiera de la empresa, como por ejem
plo:

Proveedores:

~ Capacidad de venta de sus clientes

- Cepacided de produccién de sus clientes

-~ Capacidad de pago de sug clientes

Acreedores bancarios:

-~ Situacién financlera
- Perspectivo de crédito
- Cuant{a y especificaclén de las garantfas gque propaorcionan

Acreedores:
~ Ligquidez del cliente
- Garant{a que respalden sus créditos

Inversionistas a largo plazo:

- Relacifn entre el capital invertido v los interéses obtenidos
- Situacibn econdmica de sus clientes
- Seguridad y garantia de su inversién

Audi tores internos y externos; .

- La eficiencia del sistema de control interno

- Importancia relativa de las cuentas auditadas

- Para efectos del dictamen con o sin salvedades

- Para efectos del informe de auditorfa (corto o larga)

Funcionarios de nivel directive:
- Posibilidad de obtener créditos
~ Aumentar los ingresos de la empresa

- Diaminulr costos y pastos

- Control de la situacidn financiera
- Control eficiente de operaciones

- Para efectos de informacién
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Empleados y trabajadores:
- Célculo de revisidn de la particlpacidn de utilidades

- Revisidn de contratos colectivos de trabajo

- Prestacliones sociales

Gobierno:

~ Control de causantes y de impuestos

- Célculo y revisidn de impuestos

- Revisidn de dictémenes de contadores pdblicos

- Estimacidén de impuestos

Consultores y asesores:

- Informacidn a sus clientes

- Prestacidn de servicios

Limitaciones de la Informacién

Los estados financieros no son exactos ni las cifras gue se
muestran son definitvas. Esto sucede as{ porque las operacio-
nes se registran bajo julcios personales y principios de contg
bilidad que permiten optar por diferentes slternativas para el
tratamiento y cuantificacién de las operaciones, las cuales se
cuantifican en moneda, que por otra parte no conserva su poder
de compra y al paso del tiempo puede perder su significado en
las transacciones de cardcter permanente, y en economias con -
una actividad inflacionaris importante las operaciones pierden
su significados a muy corto plazo.

Actualmente la inflacidn, ademds de haberse prolongada en el
tiempa, ha incrementado su intensidad, haciendo necesario hay
més gque nunca, gue la informacidn financiera sea una herramien
ta Otil para el usuaria.

La técnica ha seguido avanzande y el I.M.C.P., A.C., emitib
el bolet{n B-10. Reconocimiento de los efectos de la inflacidn
en la informacibn financiera; que tiene por objeto establecer
las reglas pertinentes relativas a la valuacidn y presentacidn
de las partidas relevantes contenidas en la informacidén finan-

ciera, que se ven afectadas por la inflacidn.
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Dada la complejidad inherente al ajuste integral, se adopta
por ahara un enfoque parcial simplificado, limitando la actua-
lizacién a aquellos renglones de los estados financieros en los
cuales, en la mayor parte de los casos, las cifras histdricas
suelen producir una deformacién més acentuada. Esta actualiza
cién parciel representa, necesariamente, una limitante a la com
parabilidad de la informacidn financiera.

De agqui{ se puede concluir que las cifras contenidas en los
estados financleros no representan valores absolutos; consigulen
temente la informacidn que ofrecen no es la medida exacta de su
situacifn ni de su productividad, sino es provisional. Por lo
tanto, la utilidad o pérdida definitiva no se conoce sino has-
ta el momento de la venta o liquidacién de la entidad.

Segin el boleti{n de principios de contabilidad A-1. Esquema
de la teor{a bésica de la contabilidad financiera, del I.M.C.P.,
A.C., establece gque "lLa contabilidad financiera es una técnica
que se utiliza para producir sistemdtica y estructuradamente -
informacién cuantitativa expresada en unidades monetarias de -
las transacciones que realiza una entidad econfmica y de cier-
tos eventos econdmicos identificables y cuantificables que la
afectan, con objeto de facilitar a los diversos interesados el
tomar decisiones en relacldn can dicha entidad econémica".

De la definicidn anterior se deduce que existen intangibles'
que no pueden ser medidos por los sistemas de captacién de las
empresas, como son la capacidad de administrar, la localizacldn
de la empresa en las fuentes de abastecimiento, las condiclones
del mercaﬁn, los recursos humanos con que cuenta, etc. Todo -
lo anterior redunda en la productividad de la empresa, pero no
es cuantificable en les estados financieros como activos.

Caracterfsticas de los Estados Financieros

Un estado financlero debe presentarse encabezado por el ngm-
bre de la empresa a que se refiere, una breve descripcldn de lao
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gque muestra o contiene, la fecha o el perfodo gque cubre y la -
informacién que se presenta.

Deberd cuidarse que la terminolog{a empleada sea comprensi--
ble, tomando en cuenta guiénes serén los lectores de los esta-
dos financieros.

Por ser estados financleros, est& referida la informacibn en
unidades maonetarias, siendo recomendable se indigque la clase -
de moneda en que estin expresadas.

La fecha apropiada para determinar el clerre anual de las opeg
raciones, es recomendable fijarla en atencidn al tipo de acti-
vidad o actividades y necesidades de la empresa. Esta fecha -
debe atender al ciclo de operaciones, sl es el caso de clertos
negocios de ciclo econdmico definido. Si tal no es el caso, -
la fecha puede ser determinada arbitrariamente, y muy frecuen-
temente al finalizer el afic calendario, tenlendo la ventaja en
nuestro medlo de gue la informacién de carécter fiscal y esta-
distico, entre otras, gue se debe proporcionar anualmente a las
autoridades gubernamentales, colncide con el registro de las -
operaciones, ya que el ejercicio del gobierno va con el afio na
tural.

De acuerdo con la Ley General de Sociedades Mercantiles, las
sociedades deben preparar un balance cuando menos una vez al -
aflo. La Ley del Impuesto sobre la Renta oblige a determinar -
lags utilidades de las empresas una vez al afio, con objeto de -
establecer las que sean sujetas al pago del impuesto.

Existe la tendencia, y en algunos casos la obligacidn, de pu
blicar anualmente los estados fimancleros para concecimiento del
piblico en general. Las empresas tienen en sus manos una fuen
te de publicidad impartante para su futuro desarrollo, esto es,
la informacidn financiera anusl gque se presenta a los acclanis
tas en un folleto voluminoso y atractivamente ilustrado, can -
el fin de dar cuenta y razén de los resultados de la empresa,
as{ como para exponer los planes Futuros.
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En &1 debe incluirse informacidn estad{stica comparastiva e -
histérica sobre todos los asuntos sobresalientes de la empresa
tales como ventas, utilidades, distribucién de dividendos, cre
cimiento, as{ como la investigacidn tecnoldgica y de ingenie--
rf{a realizada o por realizaer, productos existentes y nuevos pro
ductos, la modernizacidn de le planta y equipo, los planes fu-

- turos de inversifin, la historia de la compaffs, las prestacio-
nes gue gozan los empleados (como los planes de pensiones, gas
tos médicos mayores, etc.)

Ademés de lo anterior, esta publicacién incluye los estados
financleros principales, un informe de la administracién rela-
tivo a laos principales acontecimientos del e jercicio soclal, -
los planes de %xpansién o proyectos gque se espers realizar. En
los Gltimos afins también se han ofrecido los estados comparati
vos de los Oltimos ejercicios con objeto de dar a conocer las
tendenclas financieras y operacionales de la empresa. General
mente adjuntan los dictamenes respectivos del Auditor Externo
y del Comisario sobre los estados financleros.

Los Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados

Los principios de contabilidad generalmente aceptados pueden
ser definidos como las reglas o normas desarrolladas por la -
técnica contable que se observan para registrar las operacio--
nes y la presentacifn de estados financieros; es decir, la pre
sentacifn de la situacidn financiera y de los resultados de las
operaciones hecha a través de los estados financleros, no es -
una presentacifn arbitraria sino basada en la experiencia, el
desarrollo de la técnica contable y la aceptacidn general.

Los estados financieros deben explicar bajo gué reglas parti
culares han sido preparados para que las personas interesedas
en los estadas financlieros puedan aplicar las técnicas de ané-
lisis y comparsciones con otros estados financieros y se fon--
men un juiclo respecto a la situacidn financiera de la empresa;
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en otras palabras puede decirse que los llamados principios de
contabilided forman el lenguaje comin de la técnica contable.

La expresidn "principios de contabllidad generalmente acepta
dos" no relne conceptos gue sean del conocimiento del pdblico
en general. En la misma profesidn no hay un acuerdo general -
acerca de esta designacidn, por lo que la frase resulta en mu-
chas ocasiones incomprensible para algunaos lectores.

Los términos "generalmente aceptados" se emplean comdnmente
en gl ejercicio de la profesidn, pero no estdn absolutamente -
determinados. Datan del afio 1934 cuando el Instituto Americae-
no de Contadores propuso una nueva forma de dictamen para las
estados financieros; en &l por primera vez se menclona que los
estados financieros presentan razonablemente la situacibfn fi--
nanciers de la empresa y los resultados de las operaciones de
acuerdo con principios de contabilidad generalmente sceptados,
aplicados consistentemente, queriendo decir con esto que los -
estados financieros no son un producto de la imaginacidn de -
guien los elabord sino gque estén expresados en un lenguaje co-
min, de manera que su interpreta:ién‘sea clara y factible su -
comprensidn,

La técnica contable ha establecido tres clases de conceptos
gue son: principios, reglas particulares y criterioc prudencial
de la aplicacién de las regles particulares.

Los principios se dividen en dos grupos: leos que identifican
y delimitan el ente econdmico y sus aspectos financieros, y los
gue establecen la base para cuantificar las operaciones del en
te econfimico y su presentacidn.

10.- Los principlos de contabilidad que identifican y delimi

tan el ente econdmico son:

a) Entidad.- Se gcepta que una empresa tiene vidas y ope
racién diferentes de las persanas o socios que la for
man., Es decir, tiene personalidad juridica propla vy
totalmente separada.
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b) Realizacidn.- Se presume que los costos y gastos
se registran paralelamente a los ingresos que los
originaran.

c) Perfodo Contable.- Se presume que las operacliones
de las empresas se dividen en lapses o ejercicios
y al terminar cada uno se efectda un clerre de las
operaciones.

29.- Los principios de contabllidad que establecen la base -
para cuantificar las operaciones del ente econdmico y -
su presentaclén son:

A.- Principios gque establecen la base para cuantificar
las operaciones:

a) Valor Histérico Original.- El poder adquisitivo
de la moneda en su constante fFluctuacidn tiene -
importancia secundaria para el registro de las -
operaciones, siendo de mayor importancia el valaor
nominal empleado en las operaciones; es decir, -
las operaclones deben ser registradas al valor -
de los activos erogados con el fin de unificar -
diferentes estimaciones de valor y ofrecer una
evidencia documental del éuato.

b) Negocio en Marcha.- Bajo esta presuncidn se esta
blece gue una empresa tiene existencia continua
y no limitada a un lapso determinado. De no ser
as{, todos los activas tendrian gque presentarse
a su valor de realizacidn.

c) Dualidad Econdmica.- La doble dimensidn de la es
tructura contable de la unidad econdmica es bési
ca para su comprensidn y su realizacidn con otras
entidades. La dualidad se constituye, por una -
parte, con los recursos con gque cuenta el ente -
econémico para la reaslizacidn de sus fines, vy,
por la otra, con las fuentes de esos recursos;ps
decir, los hechos y fendmenos econémico~financieg
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ros que afectan a las entidades tlenen una causa
y un efecto. La causa son aquellos hechos y fe-
nomenos econdmico-financieros que afectan el pa-
trimonio de la entidad y al registrarse se apre-
cia su efecto en la estructura financiera.
8.~ Principlo referente & la presentacién de la informa
clon:
Revelacidn Suficlente.- Los estados financieros de-
ben contener en forma clara y comprensible la infor
macién necesaria pesra que el lector pueda juzgar la
situacidn financiera v el resultado de las operacig

neg.

Los principlos anteriores deben llenar los requisitos genera

les,

que son:

a) Importancia Relativa.- La informacidn que contienen los -

b)

estados financieros debe mostrar aspectos importantes sus
ceptibles a ser cuantificados en unidades monetarias. El
no detallar en los estados financleros partidas relativa-
mente insignificantes, hace que la atencidn del lector se
fije en los conceptos fundamentales. Las partidas de re-
ducida impartancis relativa con respecto a lps totales que
se presentan, deben ser agrupadas y presentarse globalmen-
te a menos gue la presentacidn de tales partidas menores -
sea esencial para una finalidad espec{fica. Deben agrupar
se partidas homogéneas que conduzcan 8 totales o subtota-
les cuyo dato sea de utilided, sin mezcler partidas de na-
turaleza diferente entre si.

Coneistenqia.- La informacién gue se presenta en los esta-
dos financieros requiere que se sigan procedimientos de -
cuantificacidn usados en estados anteriores o precedentes,
con ohjeto de que algin cambio de dichos procedimientos no
conduzcan a conclusiones erréneas. Cuando sea necesario -
adoptar un cambio que afecte la cumparabillgad de los resul
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tadas, es necesarla indicer en los estados financleros el
cambio efectuado y su repercusidin en las cifras contables.
Iqualmente, esto es aplicable a la agrupacldén y presenta-
cibn de infarmacién.

Reglas Particulares de Aplicacidén a la Informacién

Las reglas particulares son las splicables especi{ficamente a
los diferentes conceptos gue integran los estados financieros;
se dividen en reglas de vgluacidn y reglas de presentacidn.

Lag reglas de valuacidn son aplicables principalmente a los
estados financleros estdticos que muestran la imagen de una 8l
tuacidén a una fecha determinada, tal como el balance general,
y seflalan que es conveniente indicar en las partidas de mayor
importancia lss bases de veluacidn adoptadas. Se ha venido -
acostumbrande a hacer tel indicacidn en los renglones de inver
siaones en valores, inventarios, activos fijos y en los pasivos
de importancls aprecieble.

Les reglas de presentacidn son:

a) Terminologia.~ Aun cusndo se presume que los lectores de
los estédua flnancieros tienen la preparacidn bésica para
comprenderlos, el empleo de la terminclogf{a técnica debe
ser especialmente vigilado con obJeto de gque su lectura -
no conduzea a interpretaciones errdneas y muestre con cla
ridad la naturaleza del cancepto gque se indica.

b) Extensidn.- La extensidn de un estade finenciero debe es-
tar coandiclonada a un tamaefio convencional de lectura, sin
condensar conceptaos que convenga presentar en forma indi-
vidual ni presentar anélials que puedan resultar de una -
extensién tal que la atencién del lector se pierda. En -
el caso de tener la necesidad de presentar andlisis o de-
talles importantes o significativoe y gue éstos ocupen .-
gran parte del estado, se recomienda en algunas casos mog

trarlos por separada para resumir en lo poslible la exten-
gidn de los estados.
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c) Completa informacidn.- Los estadua financieros deberéin con
tener toda la informacidn necesaria para que sean compren
didos razonablemente por los lectores. Cuando exista al-
gln hecho importante para la debida interpretacidn de los
estados, es conveniente describirlo mediante el uso de in
dicaclones entre paréntesis o en notas a2l pie o adjuntas
a los estados. Esta informacidn no se limita a la fecha
o periodo a que se refieren los estados financieros, sino
tamhién a los hechos o sucesns que se conazcan durante el
perfiodo comprendido entre la fechas referente a los estadaos
Pinancieros y la fecha de su emisidn.

Las reglas particulares serén tratadas especificamente en ca
da uno de los conceptos gue integran los estados financieros.
Sin embargo, conviene anticipar que éstos deben reunir ciertas
caracter{sticas generales que a continuacidn se menclonan:

a.- Satisfacer necesidades generales de.informacidn

b:- Ser razonables y précticos en su aplicacién

c.- Originar resultados equitativos y comprensibles

d.- Poder aplicarlos en diversas circunstancias

e.- Producir resultados comparables, de periodo a perfodo y

también entre la informacidn de diferentes empresas

f.- Tener adaptabilidad consistente

En la aplicacidén de las reglas particulares para el registro
de las operaciones es necesario, en una situacidn de alternati
va, optar por la menns optimistea, con el fin de prevenir repar
tos de utilidades no ganadas y presentar una informacidn que -
conduzca a conclusiones realistas. A este concepto se le lla-
ma "cunservativ}smu" (criterio prudencial de aplicacidén de las
reglas particulares) y de &1 se deriva una regla gue se expre-
sa as{: "Las utilldades de registran cuando se reallzan y las
pérdidas cuando se conocen"; as{ también de é1 se deriva la rg
gla de valuacién de "costo o mercado el més bajo", empleada ge
neralmente en inversinones e inventariaos.
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Este criterio ha estado evolucionando y existe una tendencia
fuerte para valuar ciertos activos, como por ejemplo inventa--
rios a valor de reemplazo que contradice esta filosofia conta-
ble. Dicho criteric es aplicable a las reqglas particulares.

Lo anterior estéd regulado por los HBoletines de Principlos de
Contabilidad de 1la serie A del I.M.C.P., A.C.

B) E! Estado de Situacién Financiera

Generalidades

El estado de situacian financlera muestra en unidades moneta
rias la situacién financiera de una empresa o entidad econdmi-
ca 8 una fecha determinada. Tiene el propbsito de mostrar la
naturaleza de los recursos econdmicos de la empresa, as{ como
los derechos de los acreedores y de la participacion de lus dug
flos. 51 el estado de situacidn financiera es comparativo, mues.
tra ademds los cambios en la naturaleza de los recursus, dere-
chos y participacidn de los accionistas de un periodo a otrao.

El estado de situacién Financiera comprende informacién cla-
sificade y agrupada en tres categorfas o grupos principales: -
activos, pasivos y capital. €En cuanto a su importancia, éste
forma parte del grupo de los estados financieros bésicaos.

El término "balance" que se emplea para denominar a este es-
tado financiero no es el més adecuado; pero dehido a la costum
bre, sigue siendo usado preponderantemente en relacidn conotras
denominaciones. El término "balance general' proviene del ba-
lance que hacen por una parte la lista de los bienes de que dis
pune,‘y por otra, la de los individuos, sociedades o institucio
nes gque se reunieron en el negocio. También se usan los siguien
tes titulos para denominar a este estado financiero: estado de
conclliacidn financiera; estado de posicidn financiera; estado
de situacidn financiera; estado de activo, pesivo y capital; vy
estado de contabilidad.
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Como se ha dicho anteriormente, el "balance general" compren
de el analisis de las propiedades de una empresa y la propor-
cign en que intervienen los acreedores y laos accionlstas o dug
fios de tal propiedad, expresados en términos monetarios. Por
tanto, es un estado que muestra la "situvacidn financiera", y -
la denominacifén mds adecueda es "€stado de Situacidn Financie-
ra”".

Las formas de presentacidn del estedo de situacidn finmancie-
ra son:

a) En forma de cuenta "americana": E£s la presentacidn mas -

usual; se muestra el actlivo al lado izquierdo, el pasivo
y el capital al lado derecho. Esta presentacidn obedece
a la formula: activo igual a pasivo y capital.

En forma de cuenta "inglesa": Conserva la misma fArmula -
pero invertida; es decir, capital més pasivo es igual & -
activo. El estado financiero muestra, en el lado izgquier
do y en primer término, el capital; en segundo término, -
el pasivo. A la derecha los activos, principliando por los
no circulantes y terminando con los circulantes.

b) En forme de reporte: Es una presentacidn vertical, mnstréﬂ
dose en primer lugar el activo, posteriormente el pasivo
y por (0ltimo el capital. Esta presentacidn obecede a la
farmula: activo menos pasivo, igual a capital.

c) En forma de condicidn financiera: Es una presentacidn ver
tical igual gque la anterior, pero se obtiene el capital -
de trabajo gque es la diferencia entre sctivos y pasivos -
circulantes. Aumentando los activos mo circulantes y de-
duciendo los pasivos no circulantes se obtiene el capital.

En funcidn a su grado de andlisis, el estado de situacidn Fi
nanciera puede clasificarse en: analitico y condensado. Esta
clasificacidn es un tanto subjetiva, ya gque no es determinable
con exactitud hasta gué grado de andlisis pueden conslderarse
los estados de situacldn financlers en un grupo v en otro.
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En términos generales, puede afirmarse que en la forma anali
ticea se detallan las partidas que forman clertos grupos, como
en el caso de las diversas clasiflcaciones de inventarios.

El estado de situscidn financlera condensesdo se presenta ge-
neralmente incicando los conceptos en grupos generales; por -
ejemplo, la inversidn total en los terrenos, planta y equipo.

En la presentacidon de un estado de situacidn fFinanciera v de
un estado financiero en general, deben proporcionarse slgunos
datos y seguir ciertas normas, que se denominan reglas genera-
les de presentacidn y son:

a.- Nombre de la empresa

b.- T{tulo del estado financiera

c.- Fecha a la que se presenta la infarmacidn

d.~- Margenes individuales gue debe conservar cada grupo

e.- Cortes de subfotales y totales claramente indicados

f.- Moneda en gue se expresa el estadgo.

Activo

El activo puede definirse como el cenjunto de bienes y dere-
chos reales y personales sobre los que se tiene propiedad, ssf
como cualquier costo o gasto incurride con anterioridad a la -
fecha del estado de situacidn financiera, que debe ser aplica-
do a ingresos futuros.

Existen principalmente dos formas pera clasificar el activo;
la primera que lo clasifica en tres grupos principales: circu-
lante, fijo 4 cargaos diferidos.

La segunda forma reconoce dos grupos Gnicamente: el activo -
circulante y 21 no circulante; el grupa de cargus diferidos que
daréd incluido en el grupo de activo circulante o activo no cir
culante, segdn la intervencidn directa de las partidas que lo
forman en el ciclo financiero a corto plazo o en el ciclo fi--

nanciero a largo plazo.
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El ciclo financiero a corto plazo puede definirse como el -
tiempo promedio que transcurre entre la adquisicidn de materia
les y servicios, su transformacidn, su venta y finalmente su -
recuperacidn en efectivo., Los activos que intervienen en for-
ma directa en este ciclo financieroc son los que se agrupan co-
mo activos circulantes.

El ciclo financiero a largo plazo es el que contiene las in-
versiones de carfécter permanente que se efectlan pars realizar
2l objetivo de la empresa. El costo de tales inversiones va -
gradualmente interviniendo en el ciclo financiero a corte pla-
zo a través de la depreciacldn, amortizaclién y agotamiento. -
Estas inversiones son principalmente las que constituyen los -
activos no circulantes.

Es importante considerar que la base fundamental para hacer
la distincién entre circulantes y no circulantes es primaria-
mente el propfsito con que se efectda la inversidn; es decir,
si ésta se hace con una finalidad permanente o no.

Siguiendo este principlioc, las diferentes pertidas de activo
circulante y del no circulante se presentan en el orden de su
probable convertibilidad en efectivo. As{, el asctivo circu~--
lante se presenta en el siguiente orden:

- Efectivo en caja (s) y banco (s)

- Inversiones temporales

- Cuentas y documentos por cobrar

- Inventarios

- Cargos diferidos a corto plazo

En forma similar, el active no circulante se acostumbra pre-
sentarlo en el orden probable de su liquidez, como sigue:

- Cuentas y documentos por cobrar

- Inversiones en valares

- Activo fijo tangible (terrenos, edificios, maquinaria y -
equipo, etec.)

- Activos fijos intangibles (patentes, marcas, crédito mercan
til) '
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- Cargos diferidos a largo plazo (gastos de organizacidn, cam
paflas de publicidad, etc.)

Existen ciertos tipos de activos que presentan controversias
en cuanto a agruparlos como circulantes o no circulantes. Tal
gs el caso de los inventarios de las empresas tabacaleras o vi
nicolas, los cuales generalmente representan una inversidn a -
largo plazo, no obstante que se adquieren can el propdsito de
revenderlos, y por tanto, son inversiones tipicamente circulan
tes.

En vista de la dificultad préctica de determinar el ciclo fi
nancleroc a corto plazo para los diferentes tipos de empresas,
se ha adoptado el término de un gfioc para determinar la clasifi
cacién de clertos activos; por lo cual se acostumbra presentar
como activos no circulantes aquellos gue aun cuando podrian -
formar parte del ciclo financiero a corto plazo, representan
una inversién cuya convertibilidad en efectivo tomarid mis de
un afo.

Pasivo

El pasivo puede definirse como el grupo de sbligaciones Juri
dicas por las cuales el deudor se obliga con el acreedor a pa-
gar con bienes, dinero o servicias. Comprende obligaciones -
preaentes que provengan de operaciones o transacclones pasa--
das.

Desde el punto de viste de su presentacidn en el estado de -
situacidn financiera, el pasivo debe dividirse en circulante o
fiotante y no éirculante o consollidado. También existen otras
dos formas para clasificer el pssivo, la primera lo clasifica
en tres grupos principales: circulante, fijo y créditos difer}i
dos; la segunda forma reconuce dos grupos Onicamente: el pasi-

va 8 corto plazo y el pasivo a larguo plazo.
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La distincidn fundamental entre los pasivos es el tiempo en
que deben ser cublertos. 51 la liquidacidn se produce dentro
de un &fio o en el ciclo normal de operaciones a corto plazo, ha
de considerarse como circulante. 31 es mayor de diche lapso,
debe clasificarse como no circulante o a large plaza. En caso
de clasiflicar el pasivo clirculante con base en el ciclo finan-
ciero a corto plazo, deberd revelarse este hecho en los estados
financieros mediante unalnuta.

Esta clasificacidn tiene importancia para apreciar 1la rela-
cién con los activos circulantes o no circulantes, y por consi
guiente, la capaclidad de pago de la empresa.

El pasivo debe valorizarse de acuerdo a su manto nominal de
restitucién o pago, y los pasivos expresados enp moneda extran-
jera, a su conversidn al tipo de cambio vigente.

Los pasivos circulantes preceden generalmente de las opera--
ciones de la empresa a corto plazo. Los canceptos gue normal-
mente forman este grupeo son: documentos por pagar a bancos, a
proveedores, a otros; cuentas por pagar a proveedores, a otros;
anticlpos de clientes; compaif{as afiliadas; pasivos estimsdos.
La parte del pasivo a largo plazo que por el transcurso del -
tiempo llega a tener vencimientos dentro del ciclo inmediato -
de las operaciones, se convierte en pasivo a corto plazo, y -
por lo tanto, se clasifica dentro de las cuentas o documentos
por pagar a bancos o a pr;veedurea.

El pasivo consolidado o a largo plazo se establece por lo ge
neral para efectuar inversiones de car&cter permasnente. Por -
esta causa el pago se establece en relacidn a la capacidad de
generacién de fondos que origina la depreciacidén o amortizacidn
del activo tangible no circulante.

Dentro de eate concepto encontramos hipotecas, emisidn de -
obligaclones, préstamos refaccionarios, de habilitacidn o avio
y, excepclonalmente, créditos recibidos de proveedores.

El pasivo contingente lo constituyen las obligaciones que eg
tan sujetas a la realizecién de un hecho, por el.cual desaparg
cerédn o se convertirén en pasivos reales.
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Los créditos diferidos los constituyen partides acreedoras -
que deben ser screditades a resultados de ejercicios futuros,
y que por tanto, se convertirén en obligaciones o utilidades.
Por esta causa, los créditos diferidos se suelen presentar deg
pués del pasivo y antes del capitsl, coma un grupo independien
te.

Capital Contable

Al capitasl conteble se le designa con diferentes términos, -

como por ejemplo: "patrimchio de los accionistas", "caplital sg
cial y utilidades retenidas", o si es el caso "capital social
y déficit".

El término "capital contable" designa la diferencia gue resul
ta entre el activo y pesivoc de una empresa. Refleja la inver-
8i6n de los propietarios en la entidad y consiste generalmente
enh sus aportaciones, més (o menos) sus utilidades retenidas o
pérdidas acumuladas, més otros tipos de superévit, como pueden
gser revaluaciones o donaciones.

El capital contable representa la cantidad de unidades mone-
tarias de los derechos patrimoniales de los accionistas, valug
dos de acuerdo con principios de contabilidad generalmente acep
tados. Como consecuencia de la valuacidn snterior, el capital
contable no representa el valor de la empresa, porque las tran
sacciones en el transcursc del tiempo se han registrado con el
poder adquisitivo del dineroc en la fecha en gue se realizaron,
y por tahtu, el capital contable muestra el capital sociasl apor
tado, correspondiente a unas unidades monetarias con un poder
de compra diferente a ia fecha en que fue aportado; y un supe-
rdvit resultante de la suma de las trensacciones efectuadas en
el transcurso del tiempo, con unidades monetarias con diferen-
te poder de compra.

El capital contable debe mostrarse en el estado de situacién
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ancliera, segregando las partides que lo forman, con objeto

de mostrar las fuentes de que ha procedido. E1 capital conte-

ble

E
tra
mon

E
bés

estd integrado por los siguientes conceptos:

Capital social

Otras aportasciones de los socios o acclonistas

Utilidades retenidas:

1. Aplicadas a reservas

2. Pendientes de aplicar

Revaluaciones de activo v

Aportaciones no reembolsables hechas por terceros

Utilidad o pérdida del ejercicio

n el caso de sociedades de capital veriable es necesario mos
r'en el estado de situacién financiera o mediante notas, el
to del capital fijo vy del capital variable méximo autorizado.

C) Estado de Resultados

Generalidades

ste estado forma parte del grupo de los estados financieraos

icos.

Mientras el estado de situacidén financiera expresa en unida-

des
as{
bio
cam
el
de
un
si
en

monetarias la forme en gue estén invertidns los recursos -
como la propiedad gue de ellos se tiene, el estado de cam~
s en la situacibn financiera en base a efectivo sefiala los

bios ocurridos en el manejo de efectivo entre dos fechas; -
estado de resultados muestra los efectos de las operaciones
una empresa y el resultado final de los mismos, en forma de
beneficio o una pérdida. Estos estados se relacionan entre
en cuanto a la modificacidn sufrida en el capital contable,
virtud del resultado de las operaciones.

Desde un punté de vista objetivo, el estado de resultados mues

tra

un resumen de los hechos significetivos gque originaron un
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aumento o disminucidén en el patrimonio de la entidad durante un
periudo determinado. Para evsluar el futuro, con frecuencia se
emplea el estado de resultados, ya que leas cifras presentadas -
son una buena base como indicadores. .

La presentacidn del estado, por lo tanto, debe hacerse en la
forma que el usuarioc obtangas mayor facilidad y provecho de é1 -
para la predicci6n del futuro.

Si es comparativa, el estado de resultados reflejard las ten-
denclss de las operaclones de un periodu'a otroc y para el usua-
rio serd de ayuda méxima como elemento de Jjuicio. Si se presen
ta comparéndolo con cifras de per{odos anteriores y/o con cifras
presupuestadas serd de mayor utilidad, pues al determinar las -
variaciones se logra conocer las deficiencias o mejorias reali-
zadas.

En las operaciones de una empresa hay una distribucibn muy cla
ra entre ingresos, costos y gastos, y as{ debe ser expresado en
el estado de resultados.

Podemos considerar que los ingresos son las cantidades perci-
bidas por una empresa como consecuencia de sus operaciones co--
merciales. Los costos y gastos, por el contrario, son las can-
tidades requeridas para la consecucidn del objeto de las activi
dades de una empresa.

Los costos y gastos, en el estudio de este estado, se clasifji
can en directos (vartiables) vy periddicos (consépntes y regula--
dos o semi~fijos). Son directos los gue se generan simultanea~
mente al ingreso y como consecuencis de é1; por ejemplo: el cos
to de ventas. Son perfodicos los generados por el transcurso -
del tiempo y no se relacionan en forma directa caon el ingreso;
ejemplos: depreciacién en linea recta, rentas, etc.

El estado de resultados es eminentemente dindmico en cuanto a
que expresa, en forma acumulativa, las cifras de ingresns, cos-
tos y gastos resultantes en un periodo determinado; no puede con
siderarse estdtico, ya que tiene un cardcter de movimiento la .-
acumulacién de cifras, & diferencia del estado de situacidn Fi-
nanciera, cuyo carécter muestra la posicién financiera a una fg
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cha determinada., E) estado de resultedos también es preponderan
temente econfmico, ya gque muestra cifras expresadas en unidades

monetarias producto de la cuantificacién de las operaciones efeg
tuadas por la empresa. Sin embargo, la moneda es dnicamente un

instrumento de medicidn dentro de la contabilidad, y deberd caon

siderarse que tiene un valor que cambis, en mayor o en menor gra
do en funcibn de los eventos econdmicos. Asimismo, el estado -

de resultsdos puede estar considerablemente influencisdo por uni
dades monetarias de afios anteriores con otro poder de compra, -

praovenientes de inversiones en bienes, principalmente inventa--

rios y depreciacidn de propiedad, planta y equipo.

La correccifin de un estado de resultados, depende fundamental
mente de que se incluya la totalidad de las partidas de ingre-~-
sos, asi{ como las de costos y gastos, atribuibles a los ingre--
sos realizados (costos directos) y aquellos gastos en que se ha
incurrido por el transcurso del tiempo gue cubre el estado.

Sf un estado de resultados incluye partidas gue carresponden
a ejercicios anteriores, se le denomina "inclusivo'; si no los
incluye se le denamina "limpie". Las partidas de periodos ante
riores si son sustanciales se deben presentar por separado des-
pués de la utilidad neta del afo, con el fin de no distorsionar
los resultados actuales. E&Es posible llevarles directamente al
superavit para gque el estado de resultados quede "limpio"; pero
en muchas ocasiones esto né es posible por la polf{tica que si--
guen algunas empresas respecto a la autorizacidn que se requié-
re de los accionistas para afectar el capital contable.

Los administradores de una empresa, guienes tienen bajo su res
ponsabilidad tanto la custodia de las propiedades de ella como
los resultados gue se obtienen de la inversidn, se interesan no
s8lo en la utilidad nete sino también en las informaciones de -
utilidaedes a diferentes niveles (bruta, utilidad de aperacién,

y antes de impuestos), as{ como en las cifras individuales de -
ingresos y gastos -con el fin de evaluar el resultado de las ac
tividades contra les presupuestos-, y en comparaciones de ejer-

zicios enteriores o empresas similares tendientes a ls correc--
zié6n de fallas e incremento de los resultades.
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formas de Presentacién

Las direrentes formas de presentacidn se detallan a continua-

cién (los cusdros respectivos que se indican, se localizan de -

la pégina 79 & la pégina 87):

18.- En cuanto a etapas de informacidn:

a) De etapas mdltiples
(Modelo 1, Cuadro 3)
b) De una etapa
(Modelo 2, Cuadro 4)

Separacién de conceptos de
ingresos, costos y gastos.
Agrupamiento de conceptos

de ingresos y gastos sepa-
radamente.

28.- En cuanto al método de valoracldn de inventarios:

a) Tradicional (costos hias-
toricos) (Modelo 3, Cua-
dro 5)

b) Marginal (costo directo)
(Modela 4, Cuadro 6)

c) Predeterminados y estén-
dar (Modelo 5, Cuadro 7)

Costos totales de produc--
cién incluidos en el costo
de ventas,

Costos directos variables
de produccion incluidos en
el costo de ventas.

Costos fijos e indirectos
de produccidn {ntegramente
absorbidos por resultados.
Variaciones entre costos -
reales y predeterminados,
incrementande o disminuyen
do el costo de ventas.

38.- En coanto al anélisis de costo de ventas y costo de produg

cibn:

a) Presentacidn no analizada del costo de ventas (en un so
lo renglén) (Modelo 1, Cuadro 3)
b) Presentacidn analizada del costo de ventas (compras e -

inventarios iniciales y finales) (Modelo 6, Cuadro 8)

48,.- En cuanto a la informacién de utilidades a diferentes nive

les:
a) De etapas miltiples
(Modelo 1, Cuadrao 3)

- Determinacifn de utilida--
des a diferentes niveles.
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b) De una etapa Un solo resultada.
(Modela 2, Cuadrao &)

D) El Estado de Costo de Producci6n y Costo de Produccién de
lo Vendido

Este estado muestrs los costos de produccién y de ventas tota
les ocurridos en un per{odo, los cuales aumentados y disminui--
dos por los inventarios inlciales y finales (materia prima, prg
duccién en proceso y artfculos terminados), representan el cos-
to de los artf{culos terminados (producidos) y de los articulos
vendidos en dicho lapso.

La utilidad de este estado estriba en mostrar las erogaciones
totales en la produccibn de una empresa. Se acostumbra presen
tarlo agrupando los elementos del costo de produccidn: materia
prima, mano de obra directa y gastos indirectos. El valor to--
tal de los dos primeros tiene significado en cuanto al costo uni
tario, porque la erogacidn totsl dependerd del volumen de esrt{-
culos producidos; en cembio, los gastos indirectos tienmen mayor
significado en su monto total ya gue, por su naturaleza generasl
mente més fija, pueden compararse oon los efectuados en ejerci-
cios anteriores o contra cifras presupuestadas.

Los inventarics de materias primas deben valuarse eobre las ~
mismas bases en que se haga el traspaso & la produccidén en pro-
ceso, los inventarios de art{culos en proceso deben valorizarse
por lo general a los costos resultantes de los cargos por costos
de produccidn, y los inventarios de articulos terminados deben
valuarse a los costos de produccién resultantes de los traspasos
de la produccién.en proceso terminada, con chjeto de mostrar los
tres inventarios correctamente valorizados.

Ver ejemplo de este estado en el Cuadro 9.
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E) El Estado de Modificaciones al Capital Contable y Estado
de Utilidades Retenidas

En la asctualidad se usa con mucha frecuencia un estado que -
muestra las alteraciones sufridas en el patrimonio de los socios,
es decir, en las diferentes clasificaciones del capltal contahle
durante un lapso o per{odo determinado. A este estado se le lla
ma Estado de Modificaciones al Capltal Contable. Cuando duran-
‘te un lapso determinado el capital social de una empresa no ha
sufrido modificacidn, puede eliminarse del estado el renglén del
capital social y sdlo incluir los cembios en las utilidades re-~
tenidas. Este caso sucede con frecuencis y al estado se le de-
nomina Estado de Utilidades Retenidas. Es un estado dinémico vy
es el enlace del estado de situacién financiers y el estado de
resultados; el primero en lo relativo a la utilidad que forma -
parte del capital contable y el segundo 3 la utilidad neta del
afo o perfodo.

La importancia de estos estados estriba en el interés que el
acclonista, socio o propietario de una empresa tiene en conocer
las modificaciones gue ha sufrido su patrimonio o la proporcidn
que a #1 le corresponda durante un ejercicio socisl o un perfo-
do. En forma secundaria, el estado tiene interés en cuanto a -
que muestra los dividendos repartidos, las segregaciones que se
hacen de las utilidades para fines generales o espec{ficos (trag
passos a las reservas de capital) as{ ccmc las cantidades gue se
encuentran disponibles de las utilidades para ser repartidas en
forma de dividendos o para aplicarlas a fines generales o espe-
c{ficos.

A continuaclidn se muestran los origenes o causas de laos aumen
tos o disminuciones del capital contable:

AUMENTO DISMINUCION
Cepital social a) Aportaciones a) Reduccién o
extincidn

b) Capitalizacidan b) Pérdidas
de utilidades
y otros



Otras aportaciones de
las socios o accionis
tas

Reservas de capital

Utilidades retenidas
pendientes de apli--
car

Revaluesciones de ag
tivos

.

Aportaciones no re-
mbolsables hechas
or terceros

a)

a)

73 -

Aportaciones

Traspaso de
lae utilidades
por aplicar

a) Utilidsdes del

ejercicio

a) Monto de la

revaluacidn

a) Donaciones

a)
b)
c)
a)

b)

c)

d)
a)
b)
c)
d)
a)
b)

a)

0)

Reduccién o
extincidn
Pérdidas
Capitalizacidn
Aplicaciones

a fines espe-
cificos
Dividendos de
cretados
Absorcién de
pérdidas, si
no existen o
no son sufi-
cientes las -
utilidades reg
tenidas pen--
dientes de apli
car.
Capitalizacidn
Aplicacidn a
reservas de -
capital
Dividendos de-
cretados
Absarcién de -
pérdidas
Capitalizacién
Extincidn de -
los activos no
circulantes
Capitalizacién
Restitucitn de
donacionea
Absorcifn de -
pérdidas



c) Capitalizagidn
Utilidad o pérdida 8) Utilided del a) Pérdide del -
del ejercicio e jercicio ejercicio

En el eatado de utilidades retenidas se principia con las uti-
lidades retenidas pendientes de aplicar de afios anteriores y se
agregan o dieminuyen las causas o efectos descritos con anterig
ridad.

Es recomendable que todos los movimientos estén autorizados -
en actas. No debemos perder de vista gque el capitsl contahle -~
es propiedad de los accionistas o socios y éstos deberén ordenar
su manejo o distribucidn.

F) El Estado de Cambios en la Situacién Financiera en Base a
Efectivo o Estado de Flujo de Efectivo

Generalidades

En el boletin 8-11 Estado de Flujo de Efectivo o Estado de Cam
bios en la Situaciédn Financiers en Base s Efectivo, se estable-
ce que (pérrafo 6):

"En las circunstancias de nuestro entorno econémico actual, ca
racterizado por una inestabilidad econémica generalizada, la agu
dizacién del fenémeno inflacionaric y la liguidez gue es el pro
biema fundamental que afecta a la generalidad de las entidades,
los usuarios de los estados financieros demandan informacién més
amplia sobre la generacidn y aplicacidn de recursos, para poder
evaluar con mayor objetividad la liquidez o solvencla de las en
tidades, por lo cual estea comisién considera que el estado de -
cambios en la situacidn financiera debe ser reemplazado per el
estado de cambips en la situacidn financiera en base de flujo =~
de efectivo, a efecto de sstisfacer adecuadamente las necesida-
dee de los usuarios de la informacién". ‘
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La finalidad del estado de flujo de efectivo es presentar en
forma condensada y comprensible, la informacidn sobre el manejo
de efectivo por parte de ls empresa durante un perfodo determi-
nado y como consecuencia, mostrar una si{ntesis de los cambios -
ocurridos en la situacidn financiera, para que los usuarios de
la informacién financiera puedan conocer y evaluar, en forma con
junta con los otros estados bésicos, la liquidez o solvencia de
la entidad a través de los siguientes aspectos bésicos:

- Capecidad pera generar efectiveo a través de sus operaciones

normales.

- Manejo de las inversiones y financlamientos a corto y & lar
go plazo durante el periocdo.

- Como consecuencia de los dos aspectos anteriores, tener una
explicaci6én de los cambios en le situacidn financiera reflg
jados en el estado de situacifn financiera comparativo.

Para efectos de este estado, el concepto efectivo abarca las
existencias de efectivo en cajea y bancos, as{ como en inversio-
nes temporales (en fondos y en valores) que se utilizan normal-
mente para invertir los excedentes de efectivo. ‘

La base para preparar el estado de flujo de efectivo es un es
tedo de situscidn financiers comparativo que proporciona las va
riaciones entre una fecha y otra, as{ como la relacién existen-
te con el estado de resultados correspondiente al mismo periodo.

Las variaciones obtenidas nos permiten identificar los or{ge-
nes que se refieren a aumentos de capital (aportaciones de so--
cios y capitalizacidn de utilidades), aumentos de pasivas (fl--
nanciamientos bancarios o de particulares) y a disminucién de -
activaos no circulantes (ventas de activos fijos o reduccidn de
inventarios); y las aplicaciones relativas a aumentos de activos
no circulantes (édquisiciﬁn de sctivos fijos), disminucidn de -
nasivos (pagos de deuda por empréstitos) y disminucibn del capi
wal contable (por pérdidas, pago de dividendos y reduccibn de -
capital).

Es importante traducir el resultado neto reflejado por el es-
tado de resultados a flujo de efectivo, mediante ia segregacifn
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de las partidas incluldas en dicho resultado, que no implicaron
recepcién o desembolso de efectiva. Asimismo, aquellos movimien
tos contables que sdlo representen traspasos y no impliquen mec-
vimientos de fondos, deberdn ser compensados para efectos de ia
preparacidn de este estado.

Por lo tanto, los conceptos fundamentales que integran el es-
tado de flujo de éfectivo, son los siguientes:
- Flujo de efectivo generado por la operacién.
- Financiamientos y otras fuentea de efectivao.
-~ Inversiones y otras aplicaciones de efeotivo.
- Incremento (o decremento).neto en el efectivo.

Fuentes de Efectivo

Se consideran como fuentes de efectivo, a el flujo de efecti-
vo generado por la operacidn normal o propia de la entidad vy &
los financiamientos.

El monto del primer concepto se determina tomando como punto
de partida el resultadoc neto del ejercicio al que se le adicio-
nan o se le deducen las partidas incluidas en el estado de re--
sultados gque no implicaron una recepcién o un desemholso de eFeE
tivo.

A estas partidas se les denomina usualmente "partidas virtua-
les". Entre las partidas virtuales gque se presentan con més fre
cuenclia, pueden mencionarse las siguientes:

- Depreciacién y amortizacidn.

- Estimacidn de cuentas de dudosa recuperacidn.

- Estimacién de inventarios obsoletos y de lento movimiento.

- Reserva para pensiones y primas de antigtedad.

- Gastos pendientes de pago al cierre del ejercicio (intereses,
sueldos.y salarios, rentas, servicios pdblicos, impuestos, pen
siones y primas de antigiedad, etc.), reflejados usualmente ~
en el rubro de pasivo acumulado, del balance.
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- Fluctuaciones cambiarias cargadas & resultados, cuyos pesivos
estén pendientes de pago.

Las variaciocnes en las inversiones y financiamientos relacio-
nadns estrechamente con ls operacién, como es el caso de las -
cuentas por cobrar a clientes, inventarios y proveedores, se -
consideran o no como flujos de efectivo, dependiendo del crite-
rio de la administracidn financiera, por lo que ambas considera
ciones tienen validez.

En el monto del segundo concepto figuran todos los rubros dig
tintos de los integrantes del flujo de operacifn que también pro
ducen un flujo de efectivo. Dentro de los rubros que comdnmen-
te constituyen fuentes de financiamiento, pueden mencionarse los
sigulientes:

- Créditos de proveedores de bienes y servicios.

- Créditos bancarios.

- Préstamos de accionistas y/o empresas afiliadas.

- Aportaciones de capital.

- Desinversiones (ventas de activos fijos, reducciones de inven

tarios, etc.).

Aplicaciones de Efectivo

En les epliceciones de efectivo se contemplan las inversiones
v 21 incremento (o decremento) neto en el efectivo.

Dentro de la primera seccidn figursn todos aquellos conceptos
que hayan ocasionado un desembolso de efectivo. Entre los renglo
nes en gue cominmente se localizan las aplicaciones de efectivo,
pueden mencionarge los siguientes:

- Inversiones circulantes (en inventarios, en cuentas por cobrsr
y en pagos anticipados, siempre gque no se consideren como per
te del flujo de operacién).

- Inversiones de inmuebles, planta y equipo.

- Otras inversiones permanaentes.
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- Pagos de pesivos a corto y a largo plazo (sin incluir el de -
proveedores si se agrupa dentro del flujo de operacién).

- Pago de dividendos.

- Reembolsp por reduccliones de capital.

El incremento (o decremento) neto en el efectivo serd le cifra
resultante de la suma algebraica de las fuentes de efectivo me-
nos lase inversiones.

Los orfgenes y aplicaciones de efectivo que proveocan transac-
clones o eventos extraordinarios deben presentarse por separado,
destacando su carfcter extraordinario (no recurrente).

Tanto lae variaciones correspondientes a fluctuacliones cambig
rias derivades de la conversién’ a moneda nacional de activos y
pesivos en moneda extranjera, como las veriaciones correspondien
tes @ la actualizacidn de sctivos y del capital contable en el
estado de situacién financiera por efectos de la inflacidn; no
constituyen inversiones ni financliamientos. Por consiguiente -
no deben figurar como tales en el estado de flujo de efectivo.

Ver ejemplo de este estado en el Cuadre 10.
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CUADRD_ 3

Modelo 1

COMPANIA INDUSTRIAL, S.A.

ESTADO DE RESULTADOS
DEL 19 DE ENERD AL 31 DE DICIEMBRE DE 1985
(miles de pesos)

Ventas totales
Devoluciones
Rebajas y bonificaciones
Ventas Netas
Costo de ventas
Utilidad bruta
Gastos de operacidn:
De administracién
De venta
Utilidad de operacidn
Otros ingresos:
Intereses

Otros gastos:
Intereses .
Pérdida en venta de equipo
Utilidad antes de participa-
cién de utilidades a los
empleados
Participascién de utilidades a
los empleados-estimada
Utilidad antes del impuesto
sobre la renta
Impuesto scbre la renta-estimado
Utilidad nets

$ 35,028

426
232 658
34,370
24,268
10,102

3,092
4,248 7,340
2,762
182
2,944

800
180 980
1,964
140
1,824
824
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CUADRD &4

Modelo 2
COMPANIA INDUSTRIAL, S.A.
ESTADD DE RESULTADOS
DEL 10 DE ENERD AL 31 DE DICIEMBRE DE 1985
(miles de pesos)

Ingresos:
Ventas netas $ 34,370
Intereses 182 5 34,552
Costos y gastos:
Costo de articulos vendidos 24,268
Gastos de administracién vy
venta 7,340
Intereses y pérdida en venta
de equipo 980 32,588
Utilidad antes de participacidn
de utilidades 8 los empleados 1,964
Participaecidn de utilidades s los
empleados~estimadsa ) 140
Utilidad antes del impuesto
sobre la renta 1,824
Impuesto sobre la renta-estimado 824

Utilidad neta § 1,000

=sak=s=
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CUADRO 5§

Modelo 3
coMpPANIA INDUSTRIAL, 5.A.
ESTADO DE RESULTADOS

DEL 10 DE ENERO AL 31 DE DICIEMBRE DE 1985

(niles de pasaos)

Ventas netas $ 34,370
Costo de ventas 24,268
Utilidad bruta 10,102
Gastos de oepracidn:
Da venta $ 4,248
De administracién 3,092 7,340
Utilidad de operacién 2,762
Otros ingresos:
Intereses 182
2,944
Otros gastos:
Intereses 800
Pérdida en venta de equipo 180 980
Utilidad antes de participacién
de utilidedes a los empleados 1,964
Participacidn de utilidedes a los
empleados-estimada 140
Utilidad antes de impuesto
sobre la renta 1,824
Impuesto sobre la renta-estimado 824

Utilidad neta
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CUADRO 6

Modelo &4

coMPAflIA INDUSTRIAL, S.A.
ESTADOD DE RESULTADOS
DEL 10 DE ENERD AL 31 DE DICIEMBRE DE 1985
(miles de pesos)

Ventas totales $ 35,028
Pevoluciones ’ . 3 426
Rebajas 'y bonificaciones 232 658
Ventas netas 34,370
Costos directos (o variables):
Pe produccién:
Materia prima 20,928
Mano de obra directa 1,096
Otros 48
22,072
De venta y distribucidén 1,032 23,104
Contribucibn marginal 11,266
Costos perfodicos (o fijos):
De produccidn 2,196
De administracién y venta 6,308 8,504
Utilidad de operacién 2,762
Otros ingresns:
Intereses 182
2,964
Otros gastos:
Intereses 800
Pérdida en venta de eguipo 180 980
Utilided antes de participaecidén ‘
de utilidades 8 los empleados 1,964
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Participaciédn de utilidades a los
empleados-~estimada
Utilidad antes del impuesto
sobre la renta
Impuesto sobre la renta-estimado
Utilidad netas
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CUADRO 7

Modelo S

COMPANIA INDUSTRIAL, S.A.
ESTADO DE RESULTADOS
DEL 19 DE ENERO AL 31 DE DICIEMBRE DE 1985
(miles de pesos)

Ventas totales $ 35,028
Devoluciones $ 426
Rebajss y bonificaciones 232 658
Ventas netas " 34,370

Cnatu de ventas:

A costo predeterminado 23,544
Variaciones desfavorables:
Por volumen 256 .
Por precios L68 24,268
Utilidad bruta 10,102
Gastos de operacién:
De administracidn 3,092
De venta 4,248 7,340
Utilidad de operacidén 2,762
Otros ingresos:
Intereses 182
2,944
Otros gastos: .
Intereses 800
Pérdida en venta de equipa 180 - 980

Utilidad antes de participacidn
de utlilidades a los empleados 1,9?4
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Participacidn de utilidades a los
empleados-estimada
Utilidad antes de impuesto
sobre la renta
Impuesto sobre la renta-estimado
Utilidad neta
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CUADRD 8

Modelo &

CcOMPARIA INDUSTRIAL, S.A.

ESTADD DE RESULTADOS

DEL 19 DE ENERO AL 31 DE DICIEMBRE DE 1985

(miles de pesos)

Ventas totales
Davoluciones
Rebajas y bonificaciones"
Ventas netas
Costo de ventas:
Inventario inicial de productos
terminados ’
Costo de produccidn (Cuadro 9)

Inventario finsl de productos
terminados
Utilidad bruta
Gastos de operacifn:
De administracidn
De vents
Utilidad de operacidn
Otros ingresos:
Intereses

Otros gestos:
Intereses
Pérdida en venta de equipo
Utilidad antes de participacion
de utilidades a los empleados

$ 35,028

$ 426
232 658
34,370

10,224

24,268

© 34,492
10,224 24,268
10,102

3,092
4,248 7,340
2,762
182
2,944

800
180 980

1,964
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Participacidn de utilidades a los
empleados-estimada
Utilidad antes de impuestn
sobre la renta
Impuesto sobre la renta-~estimado
Utilidad neta

[13-23
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CUADRG 9

COMPANIA INDUSTRIAL, S.A.

ESTADD DE COSTO DE PRODUCCION Y COSTO DE
PRODUCCION DE LO VENDIDO
DEL 1@ DE ENERO AL 31 DE DICIEMBRE DE 1985
(miles de pesos)

Materia prima:

Inventario inicial T ’ $ 6,456
Compras netas 20,708
27,164

Inventario final 6,236
Materia prima consumida 20,928
Mano de obra directa 1,096
‘Gestos indirectos de produccidén 2,224
24,248

Produccidn en proceso:

Inventerio inicial 200
Menos-Inventario final 180
Costo de produccidn 24,268
Productos terminados:
Inventario inicial 10,224 +
Menos-Inventario final . 10,224 +

Costo de ventas $_24,268

+ En este estaedo y en el estado de resultados del Cuadro 8
(Modelo 6), premeditedamente se han hecho coincidir los ni-
veles de inventarios inicial y final de productos terminadons,
con objeto de gue el ejemplo del Modelo 6 en forma de presen
tacidn marginal no vari{e la utilidad con relacidén al resto

de los modelos.
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CUADRD 10

COMPANIA INDUSTRIAL, S.A.

ESTADO DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA
EN BASE A EFECTIVO POR LOS EJERCICIOS
TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 1985 Y 1984

(miles de pesos)

- m om m - - - - -

Fuentes de efectiva:
Pérdida del ejercicio $( 4,431) $¢ 7,802)
Més cargos a resultados que no '
requirieron de la utilizacién
de efectivo:
Depreciacién 877 830
Efecto mometario 8,998

A )
Efectivo generado por (utilizado
en) las operaciones 5,444 ( 6,972)

Financiamiento y otras fuentes
de efectivo:
Aportaciones para aumentos

de capital 43,369 1,631
Venta de activo fijo 3,611 65
Deudores diversos 221
Pagos enticipadaos 104
Acreedores diversos 117
Impuestos por pagar 2
Participacién de los trahajadores

en las utilidades 407

47,504 -2,023

Suman las fuentes de efectivo 52,948 ( 4,949)
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Aplicaciones de efectivo:

Deudores diversos

Compaff{as afiliadas

Acreedores diversos

Impuestoa por pagar

Impuesto al valor agregado por
pagar (neto)

Inversiones en mobiliarioc vy
equipo

Inversidn en accionas

Incremanto (disminucién) neto en
efectivo

7
364 1,619
629
386
114 596
3,883 L6
42,336
47,090 2,890
§_.2.838, $(.7.833)
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111, ANALISIS FINANCIERO

A) Objeto del Andlisis

No obstante que se cuente con informacién financiera adecuada,
puede suceder que las decisiones que se deriven de la misma no
gean las mAs adecuadas si no se interpreta correctamente.

El objetivo del andlisis financiero consiste en la obtencidn
de suficientes elementos de juicio para apoyar las opiniones que
ge hayan formado con respecto a lps detalles de la situacién Fi
nanciera y de la rentabilidad de la empresa. Por 1o que al me-
dir la efectividad de ls administracién financiera, y evaluar el
rendimiento y el crecimiento de la empresa con respecto a otras,
se obtendrén resultados (positivoe o negativos) que nos dardn -
las directrices de accidn a seguir en la planeacién a corto, mg
diano y largo plazo de las operaciones futuras de la entidad.

Lla informacidn financisra de la empresa se refiere a hechos -
pesados o histéricos gue tienen elementos diversos relacionados
entre sf{. Para localizar estas relaciones existentes es necesa
rio efectuar un anélisis cuantitativo y cualitative- a la infor-
macidn, que consiste en aplicar un conjunto de técnicas de tipo
matemitico y posteriormente el . ejecutivo financiero deberd apli
car su criterioc personal para que pueda emitir un diagnéstico -
sobre el estado y resultados de la empressa.

El andlisis financiero se refiere a informacidn cuantitativa
y cuelitativa de una empresa y es aconse jable seguir varios pa-
sus para obtener un buen resultado del mismo:

-~ Analiza

- Compara

- Emite un juicio profesional

Las bases del anélisis financiero se deberén enfocar en los -

renglones siguientes:
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1.~ Dbjetividad.- Definir bién qué es lo que se desea saher, pa
ra as{ identificar los métodos de anflisis adecuados.

2.~ Correlacién de elementos.- Al efectuar el andlisis la inves
tigacidn debe enfocarse sobre partidas cuye dependencia sea
clara, o sea que un elemento de andlisis puede tener sau cau
sa en el comportamiento de otro. Cuando la correlacidén de
partidas identifica un cambio de ellas en el mismo sentido,
se dice que las partidas gue se analizan son '"concomitantes"
y 8i resultan de manera inversa las relaciones gue producen
las partidas son "contrapuestas".

3.~ Simplificacibn de cifras.- Al analizar, sAlo hay que incluir
las partidas significativas y manejarlaa con la mayor senci
llez prActica. O sea que el andlisis deberd ser reducido a
su més simple expresién; sin gue por esto dejen de represen
tar elementoa de juicio sdecuados en la toma de decislones.

Con el andlisis e investigacidn finsncieros quedan incluidos
los métodas por los cuales los funcionarios, los inversionistas
y otras personas interesadas en las operaciones de la empresa -
adquieren informacidn acerca de los estados financiercs, sobre
la cual basan las decisiones que tomen respecto a la empresa. -
El andlisis FPinanciero no representa el pénorama completo de la
empresa, pero tiende a proporcionar indicadores, los cuales acuy
mulados, ayudan en la evaluacidn de la posicidn financlera y las

operaciones de la empresa.

B) Enfoque del An&lisis

Antea de referirnos 5 las fuentes de comparacidén, se hace ne-
cesario exponer algunos puntos de vista que explican la necesi-
dad y utilidad de las comparaciones en el andlisis finenciero.

Para efectos de adminiastracidn financiera de una empresa, el
anélisis & interpretacidén de estados financieros es una herra-~-
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mienta iniciel en la planeacifin y cantrol de las operaciones de
la misma. A la luz de la informacidn que proporcionan los eata
dos financieros, se trata de determinar si la empresa estd alean
zando los objetivos para los cuales los accionistas la han cong
tituido.

Los cuales son:

a) Maximizacibén del valor actual de la empresa, representada
por la corriente esperada de utilidades en el Futuro y la
regulacidn del grado de riesge incidente en estas utilidae
des, ademés del capital contable y de los activos totsles.

b) Obtencidén de un rendimiento satisfactorio sobre la inver-=
sid6n propia, combinado con el mantenimiento de una estruce
ture financieras adecuada.

A estos enunciados podrian agregarse considersciones Filnsﬁfi
cag, éticas o socisles, las cuales de manera objetiva y/o subje
‘tiva contribuyen al desarrollo de la empresa.

A un administrador, el andlisis financiero le muestra en gué
grado la empresa estd realizando sus objetivos y le seflala pun-
tos débiles y fuertes, a efecto de que pueda tomar las decisio-
nes gque procedan, para corregir los primeros y reafirmar los se
gundos. Como resultado de tal investigacién se obtienen cler--
tas cifres, las gue para determinar si son buenas, malas o regu
lares, es necesario comparar contra slgo, puesto que los nime-
ros alslados o absolutos bueden no ser significativos.

Esa comparacidn debe ser factible y ldgica, ya que de lo con-
trario no sélo no se obtendrén conclusiones vélidas, sino que -
se llegard a inferencias errdness y a juicios falsos. Idealmen
te la comparascidn debe hacerse entre negocios del mismo giro vy
similares tamafigs y condiciones.

Como en nuestro paf{s es muy diffcil contar con {ndices finan-
cieros externos, lo que estd en nuestras manos es efectuar com-
paraciones histfricas de les cifraa de una mismas emﬁresa a difg
rentes fechas.

Hechas estas anotaciones previas, dividiremos el estudio del
tema que nos ocupa en la siguiente forma: ‘
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Fuentes de Comparacién Externas

En México la utilizacidn de esta herramienta de comparacidn -
se dificulta por las siguientes razones: Para que este método -
conduzca a juicios acertados, se deben comparar los indicea o -
razones significativos de la empresa, con los mismos indices pro
medio de un conjunto de empresas del mismo giro y similares mag
nitudes, representativas del universo al cual pertgnece la com-
pafiia.

Desafortunadamente, en nuestro medio no es fécil actualmente
obtener este tipo de datns<estad{sticoa. En los Estado Unidos
de Norteamérica existen empraesas privadas y organismos oficia--
les qua mantienen actuslizedes razones y proporciones financle-
ras de un buen nimeroc de negocios de diversas ramas, pero en Mg
xico sdlo NAFINSA, a través de FOGAIN, a principlos de la déca-
da de los 60's y mediados de los 70's, levantd y computd {ndices
financieros de 5,835 industrias medianas y peqguefias de diferen~
‘tes giros que hablen atendido en créditos hasta 1970. Estos da
tos en un tiempo fueron valiosos, pero shora no son aplicables
por extemporéneos. En la actualidad, eventualmente se encuen--
tran {ndices financieros disponibles en algunas cémaras, como -
la de la construcecidén v la de la industrie quimico~farmacéutica
y en ocasiones se incluyen en estudios especlales de otras in--
dustrias.

Probablemente en 1o futuro algunea empresa privada o dependen-
cla gubernamental, se abogue 2 la tarea de reslizar este tipo
de trabajos estad{stico-~financieros, pero mientras tanto, se 8y
giere efectuar comparsciones con las fuentes internas que més -
adelante se citan.

Los datos es{ obtenidos no serdn lps que idealmente desearia-
mos, pero pueden normar nuestro criterio y proporcionarnos orien

tacidn, lo cual es mejor que cerecer de parfmaetro algunao.
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Fuentes de Comparacién Internas

Las fuentes de comparacidén internas se refieren a la informa-~
cibén financlera de la empresa presentads en el estado de situa-
cién financiera, el estado de resultados y eventualmente en el
‘estado de flujo de efectivao. .

Los métodos de andlisis o comparaciones usados en los estados
financieros comprenden método de razones, método de reduccién a
porcientos integrales y ndmeros {ndices, método de aumentos o -
disminuciones, método de tendencias y método gréfica. Asimismo,
es de utilided emplear la técnice del punto de equilibrio econf
mico para conocer principalmente las diversas alternativas gue
debe plantearse la administracidn de la empresa, con objeto de
seleccionar la m&s conveniente v decidir por qué, cémo y cudndo
debe e jecutarse.

Para opinar adecuadamente sobre la situacidén financiera y la
productividad de un negocio, no es suficiente analizar los da--
tos internoas. Es necesario complementar el andlisis mediante -
el conocimiento del entorno donde se desenvuelve la empresa, cO
mo condiciones del mercado, localizacidn de la empresa con res-
pecte 8 las fuentes de abastecimiento de materias primas, mano
de obra, vies de comunicacién, condiciones polf{ticas tributarias,
etc., que definitivamente tienen gran influencia en la empresa.

C) Técnicas de Andlisis e Interpretacién.

Andlisis Vertical

a) Razones.- Este método ha alcanzado una gran difusién y es -
de tal utilidad que no lo trataremos en easte apartado, sino
que posteriormente le dedicamas un inciso completo a su esty
dio.



b)

a)

~ 56 =

Porcientos o porcentajes integrales.- En eate tipo de compa-

recidn se suelen analizasr los estados financieros correspon-
dientes s6lo al Oltimo o los dos Gltimos ejercicios. En el
estado de situacidn financiera se igualan a 100% tanto el to
tal de activos, como el total de pasivo y capltal y en ambos
casons se determina qué porcentaje de este total significa ca
de uno de los renglones que lo integran, dividiendo cada una
de las cifras entre el total de recursos.

Por lo que respecta al estado de resultadoas, las ventas bru-
tas o netas (segin sea el caso) son las que se igualan a 100%,
y para el cAlculc de los porcientos se sigue 21 mismo proce-
dimiento que para el balancé. .

El estado de situacidén Financiera as{ presentado, mostrard -
en términos absolutos y porcentuales, de gué manera se inte-
gran los recursos y en qué proporcidn son aportados por los
socios o por los diferentes acreedores. El estado de resul-
tados mostrard, también en términos absolutos y porcentuales,
los ingresos, los costos, los gastos y la utilidad.

La aplicacidn de este método es especialmente (til cuando ren
glones del estado de situacidn financiera y del estado de re
sultados se comparan con esténdares previamente fijados, o -
cuando es posible determinar l{mites porcentuales minimos o
méximos de efectivo, carteras o inventarios, en relacién al -
total de activos, y de costos y gastos en relacidn a ventas,
etec.

En el cuadro 11 se muestra un ejemplo de un estado de situa-
cidn financiera comparativo y en el cuadre 12 un estado de -
resul tados comparativo, por laos afios terminados al 31 de di-
ciembre de 1981, 1982, 1983 y 1984.

Andlisis Horizontal

1
Nimeros {ndices o tendencias.- A los estados financieros con

vertidos a nimeros {ndices se les denomina también de tenden
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clas. Constituyen un método anal{tico gue permite convertir
a ndmeros {ndices las cifras absolutas en moneda gque propor-
cionan los estados financieros comparativos para estudiar vy
analizaer la relaclidn que tiene cada partida en particular -
con otra del misma concepto.

Para esto serd necesario determinar cuédl serd el afio base, o
sea, igual a 100, para que de ah{ se eatablezcan las relacio
nes con dicho afla. Generalmente, éste es el primer afio gue
se muestra en los estados, pero no necesariamente es selec--
cionado por ser el primero. Debe escogerse el afio que tenga
significacidn como punto de bartida; por ejemplo, un éﬁn in-
termedio, con objeto de gue las relaciones con el afic base -
pangan de relieve los cambios de importancia sufridos, y ha-
cer posible, a través de este andlisis horizontal, el conoci
miento y estudio de las tendenclas de los datos financieros
y de operacifn relacionados entre s{ para poder formarae un
juicio sobre las tendencias antes y después del afio base.

El afic base puede coincidir en el {nterin de una época de rg
cesidn y una de recuperacién, o bien al terminar alguna épo-
ca polf{tica o econdmica importante.

Al estudiar las tendencias de varios afios es posible predecir
log cambios futuros cercanos a las empresas. Los cambios en
la direccién de las tendencias no se realizan repentinamente
sl no exlste alguna razén para qgue se realicen cambios radi-
cales. Este andlisis es muy importante para conocer el pasa
do, fundar el presente y proyectar el futuro; sin embargo, -
se debe sctuar con cautela debido a gue los negocios cambian
constantemente y su éxito o fracaso corresponden a un gran -
nimero de fagtorea internos y externos, gque se dan durante -
los periodos de inflacién (como la época econdmica actual),
y por otra parte, deben tomarse en cuenta los posibles defeg
tos de la informacidn recolectada.

Una vez aplicado el método a las cifras de los estados finan
cieros, ei objetivo fundamental serd establecer comparaciones



b)

- 98 -

entre las partidas gue deben tener alguna relacién légica en
tre s{. Un {ndice, por s{ sole, no tiene ningdn valor. Por
ejemplo:

Las ventas han aumentado el 75% durante los tres Oltimos afios.
Este aumento tiene importancia si lo comparamos con el creci
miento de la inversidn total de activos, gque fue de 115%; o
con el costo de ventas, que fue de 138%; o con la utilidad -
de operacifn, que fue del 26%, todo lo cual estd manifestan-
do una tendencia desfavorable.

El analista deberd explorar més detalladamente para llegar a
conocer el origen. Tal-vez en este caso se trate de una ex-
pansidn horizontal con un aumento de nuevas lineas de produgc
tos, cuya redituabilided es inferior por tener costos més al
tos e inversiones y gastos de operacidn superiores a los gue
exist{an en el aflo base.

La comparacién de los {ndices o tendencias obtenidos en una |
entidad representan hechos como crecimiento, disminucidn de
voldmenes, mezcla de productos con diferentes estiructuras de
costo e inversién, etc., y se debe aplicar el ingenio y buen
juicio para obtener de esta técnica el conocimiento que se -
busca de la empresa; otro hecho que se tendré muy en cuenta
es la pérdida del poder adquisitivo de la moneda.

Para ilustrar lo anterior, en el cuadro 13 se muestra unejem
plo de un estado de situacién financiera comparativo y en el
cuadro 14 un estado de resultados comparativo, por los afas
terminados al 31 de diclembre de 1981, 1982, 1983 y 1984.

Aumentos o disminuciones.- El comparar un balance general,

esto es, una situacidn financiera a una fecha con otra situa
cién 8 otra fecha, nos permite observar los cambios abteni--
dos en los activoas, pasivos y patrimonio de la entidad en tég
minos de dinero. Estos cambios son importantes porque propor
clonan una gufa a la administracién financiera, sobre lo gue
estd sucediendo o chmo se estdn transformando los diferentes

conceptos que integran la entidad econémica como resultado -
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de las utilidades o pérdidas generadas durante el perfodo de
comparacidn. A estos andlisis con mucha frecuencia se les -
adiciona una columna que sefiala porcentualmente los aumentos
o disminuclones que estédn representados por las cifras abso-
lutas, con el fin de obtener los cambios proporcionales que
hayan tenido lugar.

Cuando los porcentajes no pueden celcularse para clertos con
ceptos, no debe mostrarse ninguna cantidad. 51 alguna parti
da tiene valor en el afio base y ninguno-en el otro, la dismi
nucién es del 100%. No debe darse el porcentaje de una parti
da que no tenga cifra en el afio base.

De la misma manera, el comparar un estado de resultados, es-
to es, los resultados de operacidn durante dos periodos dife
rentes pero con igual duracién (un mes, un semestre, un afio,
etc.) nos mostraradn los aumentos o disminuclones gue se han
obtenido, as{ como la direccifn gue han tomado.

Estas comparacliones pueden perder su valor y ser engafiosas =~
8l las operaciones no se han registrado consistentemente apli
cando los principios de contabllidad adoptados por la enti--
dad entre fecha y fecha o de periodo a periodo.

Otro problema gue debe tenerse muy en cuents es la pérdida -
del poder adguisitivo de la monedsa.

La ventaja de aplicar esta técnica de andlisis es proporcio-
nar al analista un medio para comprender las relaciones im--
portantes entre datos absolutos. Por consiguiente, de cada
concepto que integre los estados financieros deben mostrarse
sus aumentos y disminuciones en términos absolutos y en por-
centajes relativos con respecto al afio o perf{odo precedente
para seflalar‘el camino de los estudias de investigacién e in
terpretacidn que deberdn hacerse en forma més minuciosa.

El grado de andlisis dependerd de cada situscifn en particu-
lar; cuando el anélisis se use para fines internos y de admi
nistracidn serd, en especial, muy detallado y analitico.
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Después de obtener los aumentos y disminuciones tanto en ci-
fras absolutes como relativas, es necesarlio selecclonar para
su estudio e investigacidn aquellas gue muestren camhios im-
portantes. Por lo tanto, deben considerarse loa cambios en

forma individual o en conjunto cuando ellos estén directamen
te relacionados, para poder determinar ai los camblos son fa
vorahles o no. v

Pare responder técnicamente y conocer la verdad, es necesa--
rio investigar las diferentes causas, mediante informacidn -
adicional.

En el cuadro 15 se muestra un ejemplo de un estado de situa-
cibn financiera cnmparativo'y en el cuadro 16 un estado de -
resultados comparativo, por los afios terminados al 31 de di-
clembre de 1983 y 13584,

Comparacidn con cifras presupuestales.- Este método consis-

te en comparar las cifras de los estados financlieros reales,
con las cifras de los estados financieros proyectadas que 15
empresa formuld previamente, como parte de sus actividades -
de planeacidn. Las comparaciones son realizadas en un buen
nimero de empresas por perfodos relativamente cortos, que -
van desde un mes 8 un afio, en virtud de que le confrontacidn
de cifras es utilizada principalmente como herramienta de con
trol y evaluacidn financiera y administrativa.

Les cifres presupuestales son la expresidn monetaria de la -
planeacidn y estén o deben estar {ntimamente conectadas y -

coordinadas con otros elementos de planeacldn como:

- Objetivas - Programas
- Estrategias - Prondsticos
- Politicas . - Procedimientos

Ademés sirven como medida de la coordinacidn interna de las
diferentes Areas del negocio.

Por otra parte, la comparacldn presupuestal debe ser comple-
mentada con otras técnices de anélisis, ya que el hecho dg -
gue no existan variaciones no significe necesariamente que -

la marcha de la empresa sea Gptima.
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Puede darse el caso de que con el transcurso del tiempo baya
habido cambiocs en el mercada, tecnolfgicos, ecopémicos, etc.,
y se aprecie que existen:

- Exceso de inversidn en activo fijo y utilizacién de la plan
ta industrial muy por debajo de la capacidad méxima insta-
lads.

- Deterioro de los recursos invertidos en cartera e inventa-
rins.

~ Bajas utilidades en relacién a los riesgos operativos, i-
nancleros y de mercado que Se COTI'EN.

Método Grdfico

La informacién comparativa seleccionada de los estados finan-
cieros se puede mostrar en forma de gréfica‘y a esto se le lla-
ma método grédfico. Cuando le informacidn financiera se muestra
en graficas, éstas dan una facilided de percepcibn al lector -
gue no le proporcionan las cifras, {ndices, porcentajes, etc.,

y el analista puede tener una idea mée clara, dado que las va--
riaciones monetariae se hscen mucho més perceptibles.

Generalmente, las graficas se hacen para destacar informacidn
muy importante donde se muestren las tendencias b variaciones -
significativas. Los administradores de las empresas usan este
método con mucha frecuencia en sus informen anuales. También -
se emplean para presentar resultados de estudiocs especiales. -
Las gréficas, los esguemas y las estad{sticas permiten observar
materialmente el estado de los negoclios s8in la fatiga de una -
gran concentracj{dn mental, carente en muchas ocaesiones de un pun
to de referencia técnica que permite tomar decisiones acertadas.

tos medios graficos pueden ser cuadros o tablas numéricas re-
lativas o de totales. Otro medio son las gr&ficaes o diagramas
formados con disefios o figuras que proporcionan une gran visibi

lidad. Se emplean can frecuencias las gréficas de tipo cartesia
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no con dos ejes perpendiculares, de los cuales uno ee puede deg
tinar paras sefalar el tiempo,y el otro, el volumen o nimero de
unidades vendidas o producidas, etc. Esta informacidén puede mog.
trarse mediante puntos o hien mediante barras marcadas en forma
distinta.

Los datps estad{sticos, o sea la agrupacifin metddica de conjun
tos numéricos, también pueden mostrarse a través de barras, o -
bien mediante curvas o gréficas cronolégicas en las gue usa una
gréfice de tipo cartesiano; en ella los hechos se sefalan unien
do los puntos por el procedimiento de abscisas y coordenadas pa
.ra que muestren muy claramente los fendmenos estudiados. Cuan-
do en una gréfica se muestra informacién miltiple, es importan-
te hacerls destacar por medio de colores o de cualguier atra for
ma que permita al lector percibir con facilidad la informacién
que se muestra.

Otra forma de representar determinados datos gréficamente, es
el mostrarlos a través de figuras de diferentes tamafios seglin -
la magnitud de la informacidn.

En el cuadro 17 se da un ejemplo de una gréfica de barras; en
el cuadro 18 se da un ejemplo de una gréfica cronoldgica mOlti-
ple (de tipo cartesiano) y en el cuadro 19 se da un ejemplo de
una gréfica de figuras sin coordenadas.

Para informacidn estad{stica, es usual mostrarla en tanto por
ciento, empleando para esto circulos que representan el ciento
por ciento y marcando segmentos para la informacién que se de--
see mostrar, destinando tres grados y treinta y seis minutaos por

cada parte.

D) Método de Razones

Antecedentes
1

Eate método es una valiosa herramienta en el andlisis financie
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ro, siendo también el més conocido por su extrema sencillez y
utilidad. Debe considerarse complementario de los anteriormen
te estudiados.

El significado que daremos aquf al término “"razén" es: "Co-
ciente que resulta de dividir un ndmero entre otro" o "Results
do de la comparacldn entre dos cantidades".

En virtud de gue en este método se utilizan cifras de los di
ferentes renglones de los dos principales estadoes flnancleros,
el estado de situacldn financiera y el estado de resultados, -
las razones se suelen denominar:

a) Estdticas.- 61 sélo se incluyen cifras del estado de situa
cién financiera. )

b) Dindmicas.- Si se utilizan cifras Onicamente del estado de
resultados.

c) EstAtico-dinédmicas.- Si se emplean cifras de ambos estados.
Dada la cantidad de renglones gque se presentan en el estado
de situacidn financiera y en el estado de resultados, se podra
deducir gue es poesible calcular una gran cantidad de razones.
S6lo unas pocas razones son significativas y agu{ vamos a ana-
lizar quiz4 las mds importantes, sin embargo, debemos precisar
que no todas las aqui enumeradas deben aplicarse en todos los

casos.

Debemos tener presente que todas las cifras de los dos esta-
dos financieros y las razones gue consideremos importantes, ad
quieren su real significado sdlo al considerarlas como partes
de un todo complejamente relecionado. )

Una sola cifra o razdn puede no conducirnos a conclusiones -
vilidas y lo que 2s mds importante, el andlisis de razones es
un método que myy frecuentemente muestra sdlo los efectos, no
las causas; lo gue una razén insinle o indique debe ser canfir
mado o desechado por investigacifin adicional.

Una alta razdn circulante puede no ser necesariamente buena
o una baja razén de endeudamiento puede estar perjudicando los
intereses de los accionistas al ocasionar gque el rendimiento -

sobre el capital propic sea bajo.
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Para que las razones calculadas sean significativas, es muy
importante tener en cuenta el cardcter estaclional del negocio.

Los saldos del estado de situacidn financiera al final del -
ejercicioc pueden ser muy diferentes a. los saldos promedio, can
lo que la razdn calculada induciria a deformar el Jjuicio que -
se obtenga. 51 analizamos el estado de situacidn financiera y
el estado de resultadas al 31 de enero de 1984 de una fA&brica
de juguetes, podr{amos encontrar bajos saldos en inventarios y
elevados saldos en cartera y efectivo, lo cual nos pndiia lle-
var a8 la conclusién errbénea de que la rotacidn de inventarios
es muy rapida y el cobro de la cartera es lento. Dos o tres -
meses antes, la cartera ser{a m{nima y elevados los saldos en
inventarios. EJjemplos adicionales de negocios con ciclos muy
pronunciades y en los cuales los saldos al final del afio podrian
no ser representativos son: Empresas agricolas de muy diver--
sas actividades, empresas pesqueras, ingenigs, molinos de tri- .
go, etc.

En nuestro medic es difi{cil encontrar estad{sticas de razones
externas, por lo que debemos apoyarnos més en datos del proplo
negocio y en el andlisis del flujo de efectivo, el riesgo incu
rrido y la produccifn obtenida.

Con el objeto de hacer méAs facilmente comprensible el signi-
ficado de cada una de las razones, las calcularemos utilizando
las cifras de los estados financieros presentados en los cua--
droa 20 y 21.

Andlisis de Liquidez y Solvencia Financiera

a) Razdn circulante:
Activo circulante 224,090

Paslvo 8 corto plazo BZ,L08 ~ 2.72

En nuestro ejemplo, el coclente ohtenido de 2.72 '"significa

que por cada peso que la empresa debe a menos de un afio, tiene
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$2.72 para liquidarlo, en forma de efectivo, o bien, valores -

l{quidos, cartera o inventarios, que muy probablemente van a -

convertirse en dinero en un lepso inferior a un afio, es decir,

la proporcién con que los derechos de los acreedores a carto -
plazo estdn cubiertos por activos circulantes. 51 éstos fueran
ligquidados a sflo el 37% de su valor, 8idn as{ podr{a cubrir el

total de passivo a corto plazo. .

Suele considerarse que entre mas alta es la razdn, mejor es
la liquidez, pero debe darse valor también a la naturaleza y -
calidad de los actives y pasivos.

- Indudsblemente gue una empresa que tenga mds efectivo tendrd
méds capacidad de pago que otra que tiene més cartera, y ésta -
estard en mejores condiciones gue una tercera que posee gran -
cantidad de inventarios que se convertirédn en cartera al mismao
o superior plazo que la anterior.

Debe abandaonarse por completo la antigua generallzacifn de -
que esta razdn tiene que ser de 2 a 1, en virtud de gque ni una
sobreinversidn en capital de trabajo es mejor, ni una propor--
cidn menor es negativa.

Existen diversos tipos de empresas gue aun cuando tengan una
razbn circulante de 1 a 1 4 a(n menor, generan recdrsos sufi--
cientes para cumplir adecusdamente con sus obligaciones a cor-
to plazo.

Dentro de estas empresaé podemos mencionar 8 las tintorerias,
bufetes de abogados, despachas de contadores, transportes de -
pasajeros, hoteles, servicios clinicos y hospitalarios y otros;
cuyas actividades no requieren de niveles considerables de cuen
tas por cobrar porque una parte importante o todos sus ingresos
los realizan de, contado; ni inversiones elevadas en inventarios,
porque no venden un preoducte en el sentido industrial, sinu ser
vicios.

Cuando el activo circulante y el pasivo a corto plazo en lu-
gar de utilizarse como el numerador y denominador, respectiva-

mente, de un quebrado, ee emplean como los elementos de una res
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ta (activo circulante - pasive a corto plazo) la cantidad abtg
nida es el capltal de trabajo.
b) Prueba del édcido o solvencia inmediata:

Activas 1l{gquidos . 224,000 - 132,897 _ 4 44
Pasivo a corto plazo 82,408

Esta razdn incluye en su numerador: efectivo, cartera y valg
res de inmediata realizacidn.

Se estima gque indica la capacidad del negoclo para liquidar
sus compromisns a corto plazo, sin sufrir pérdidas, ya que sue
le considerarse que los inventarios son los activos circulan--
tes menos liquideos y los que més pérdidas causan cuando su li-
quidacién es forzosa. ’

Como en todas las razones que calculemos, debe hacerse una -
consideracifn adicional de tipo cualitative, ya gque una razén
de Adcido alta no indica necesariamente mds liquidez; las posi-
bilidades estimadas del.cobro de la cartera y la rapidez del ci
clo efectivo-inventarips~cartera-efectivo, deben valorarse. En
otros términos, el capital de trabajo y las razones de ligul--
dez o solvencia mediata e inmediata deben calificarse no sélo
como expresiones cuantitativas, sino como relaciones cualitati

vag y de tiempo.

c) Recuperacidn de cartera:

Cuentas por cobrar (neto)x No. de dias del per{odo
Ventas a credito

67,828 x 360 _ 61 dias
’

Esta razdn muestra el ndmero de dias, en promedio, gque tardan
en cobrarse las cuentas y documentos por cobrar. Si eliminamos
el ndmero de dfas, el reciproco nos indicaré el ndmeroc de veces
que nuestra cartera promedio se cobra en el periodo. En nues-
tro ejemplo:

Ventas a crédito 399,276 - 5.89

Tuentas por cobrar (netoy G7,828

Esto significe que nuestro saldo de cartera lo cobramos en él

afoc 5.89 veces. No debe olvidarse que esta razén, si bien es
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un {ndice adicional de la liquidez, en su célculo pueden estar

involucradaes dos imprecisiones:

18.- Estamos suponiendo gue el saldo de cartera es un promedio,

lo cual puede no ser cierto. €n algunaos giros, si el in-
cremento en la cartera a partir del saldo inicial, ha si-
do constante, puede ser mas exacto obtener el promedio de
la cartera inicial y la final; pero si el negocioc tiene un
ciclo muy marcado, tampoco esto nos propaorcionesrd una ci-
fra mAs precisa, dado que la cartera inicisl, por ser la
final del cicle anterior, estard reflejando la estaciona-
lidad del negocio.
Por otra parte, adn obteniendo una cifra promedia, justa~
mente por eso puede estarse ocultasndo cartera vencida, de
cobro diffcil o virtuales pérdidas que no han sido carga-
das a resultados.

28.- Igualmente, estamoe suponiendo que todas las ventas son a
crédito, lo que no sucede en gran cantidad de ocasiones.
Al considerar como ventas de ese. tipo, operaclones que -
en realidad fueron de contado, estamos incrementando el -
denominador de nuestrae primera férmule y, por lo tanto, -
presentando como mds corto el plazo en el que la cartera
ha sido cobrada.

Cuando el plazo teéricn_cunvenido es mucho menor al perf{odo
promedio de recuperacién de cartera, debe precisarse, dentro -
de 1o posible, si se dehe & pagos anticipados para aprovechar
descuentos o a estricta politica de crédito que, eventualmente,
pudiera ocasionar algin perjuicio & 18 posicidn competitiva y
de mercado de la empresa.

€l plazo promedio de cobro puede ser también comparado con -
el plazo promedio de pago a proveedores, cuando esto sea posi-
ble. Una empresa que cohbra su cartera en un plazo promedio de
90 diae y paga a sus proveedores en un plazo promedio de 45 --
dias, debe contar con fuentes adiclonales de efectivo (1{neas

de crédito, avios, etc.) que le permitan financiar el lapso que
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transcurre antes de efectuar sus ventss y la diferencia entre
sus plazos de pago y los de cobro. La férmula para obtener el
plazo promedio de pago a proveedores podemos deducirla a partir
de la Férmula de recuperacidn de cartera:

Cuentas por pagar x 360 dfas
Compras netas del periodo

Es conveniente recordar que, ademés de calcular el tiempo en
el que se recupera la cartera, debe valorarse el grado de cer-
teza de convertirla en efectivo.

En una etapa de andlisis algo més refinado, lo recomendable
es obtener relaciones anal{ticas de los vencimientos de la car
tera; as{ podremos obtener en férminos absolutos vy relativos,
gué cantidades vencen en 30, 60, 950, 180 dfas, etc., y propor-
cidn de cartera vencida hace 2, 3, 6 meses o més.

d) Rotacidn de inventarios:

Inventarios x No. de dias del per{odo
Coato de Ventas

132,897 _x 360 _ 178 dfas
268,030

Lla fdrmula de rotacidn de inventarios tiene dos caracteristl

cas gue posee también el cédlculo de la recuperacién de cartera

y gue saon:

1.- Debe cuidarse que tanto el numerador como el denominador -
de la razdn no estén seriamente afectados por la estaciona
lidad de la empresa, es decir, gue los datos sean represen
tativos de todo el ejercicio.

2.~ La presentacidn original de la férmule indica el ndmero de
d{as en los cuales se rota el inventario; si eliminamos el
nimerc de dias de la fdrmula, el reci{proco de la cifra in-
dica el ndmero de veces gue se rota el inventario en el pe
rioda. En nuestro ejemplo este célculo se realizaria as{:

Costo de ventas _ 268,030
Inventarios 132,897

Que es el nimero de veces en el afio que los inventarios se -
convierten en efectiva o cuentas y documentos por cobrar.

= 2.02
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Cuando el ndmero de dfss es muy elevado, puede deberse a:
- Sobreinversidén en inventarios
- HBajas ventas
- Ambas situaciones

Cuando el nimero de d{as es bajo, puede deherse a:

- Baja inversidn en inventarios
- Agil rotacidn de los mismos
- Ambas situaciones
En todo caso, lo que procede es llevar a cabo una investiga~
cién causal. 51 el plazo de rotacidn es elevado y deducimos -
gue estd relacionado soclamente con la administracidn de los in
ventarios, puede ser mads o menos necesario obtener informacidn
adicional. Pero si apreciamos que la lents rotacidn de inven-
tarios se debe a bajas ventas, lo cual es ya competencia del -
édrea de mercadotecnia o comercializacidn de la empresa.
Muy frecuentemente la administracién financiera, adn con un
buen {ndice de crecimiento de las ventas, debe decidir entre -
los costos de:
1.~ Tener éltua inventarios (manejo, almacenaje, costo de capl
tal, etc.), vy

2.- Mantener inventarios minimos (con posibles pérdidas de clien
tes, disminucidn en la penetracién, utilidades no obtenidas
etc.).

51 la decisidn es cumpléja por lpo gue respecta a manejo de -
inventarios en compaffas que producen un solo art{culo, ya po-
demoas imaginar los problemas en empresas que manejan miles de
art{culos, de entre los cuales hay que determinar periddicamen
te cudles no son suficientemente rentables. Esta es una de las
dreas en las que més atencidn debe poner el administrador finan

ciero.

e) Indice de posicifin defensiva:

Activo defensivo total
Estimacidn de gestos operativos diarios de la compadifa
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En donde:
Activo defensive total = Disponibilidades + Valores negocia
bles + Cuentas por cobrar.

Costo de Gastos de Gastos de
Estimacidn de BGastos _  Ventas Ventas Admbn .
Operativos Diarios  ~ 360 dias
17,769 + 67,828 -~ 88.65 dias
(258,030 + 79,571)
360

Indica el tiempo gue la émprela podria operar con base en su
activo circulante sin tenmer que recurrir al flujon de efectivo
proveniente de las ventas u otras fuentes de fondos.

An&lisis de Estabilidad o Estructura Financiera

a) Pasivo a recursos totales:

Pasivo total _ 145,486 ,
Rotlvo btotal ~ 375158 - D-447 & be.7R

Es la principal de las razones de estructura financliera y mues
tra el porcentaje de recursos que los acreedores han aportado -

al negocio.

Suele presentarse también colocando en el denominador del que
brado a la cifra de capital contable; en nuestro ejemplo serfan
las sigulientes cifras:

145,486

779,667 = 0-87

Al interpretarla dir{amns que por cada peso que los duefios -
aportan al negocio, son apo}tadua $0.81 por los acreedores. El
reciproco de esta razdm es: Capital contable a pasivo total; -
que en nuestro ejemplo originarf{a el siguiente guebrado:

179,662 -

5,586 = -2
’

Que es el reci{proco de $0.81. Al interpretar esta razdn di%
r{amos que los accionistas aportan al negocio $1.23, por cada

peso que sportan los acreedores.
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Las tres cifras que preaentamos, en esencla, tienen el mismo
significaedo, y lo importante es ubicarlas correctamente en el
conjunto de elementos de julcio.

Para efectos del andlisis financiero, es convenlente recordar
que cuando existen deudas a largo plazo a favor de soclos que
otorgan su aval, tales obligaciones no se consideran pasivo -
real, sino partidas similares a las aportaciones pendientes de
capitalizar, por lo gue se adicionan al capitasl contable y, por
1o tanto, incrementan la capacidad de endeudamienta.

Una empresa cuya estructura financiera estd integrada.pur un
monto desproporcionadn de pasives, por una parte percibiré ma-
vuréa utilidades en relacién a la inversién propla, debido a -
que los intereses pagados son totalmente deducibles para efec-
tos de Ihpueatn Sobre la Renta, y por lo tanto, tendrd una me-
nor utilidad graveble, y por la otra, como compensacidn, afron
taré un mayor riesgo financiero, en virtud de que el negocio -
adquiere una altes sensibilidad a variaciones en las utilidades,
lo que ocasiona que, cambios leves tengan un efecto amplifica-
do en elbrendimientu sobre el capital propio, debido a que exis
te una gran cantidad de cargos fijos por intereses.

Ser{a 1légico interpretar con el mismo criterio la estructu-
ra financiera de una institucién de crédito, una concesionaria
de sutos y una industria mediana, ya que en cada caso eapecifi
to deberemos considerar:

- Necesidades reales de inversidn, determinadas por el giro de
actividad y las modalidades de aperacién.

- Riesgo incurrido en los diferentes grados de endeudamiento.

- Estabilidad en el crecimiento de los ingresos y mdrgenes de

utilidad. .

- Que, en la gran mayor{a de los negocios, la inversidn de ter
ceros debe ser sflo complementaria de la inversidn propia.

b) Cobertura de intereses:

Utilidad antes de impuestos + intereses pagados s/finan,
Intereses pagedos e/financiamientos:
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31,429 + 8,527

= 4.69
8,527

Este {ndice mide la capacidad de la emprese para afrontar una
disminucidn de utilidedes, sin que existan problemas para liqul
dar los cargos fijos por intereses. En el numerador del quebra
do no se incluyen los impuestos, ya que éstos son calculados -
después de haber considerado totalmente deducibles los intere-
sesa.

Un {ndice algo més refinado y que también suele usarse, incly
ye tanto en el numerador como en el denominador del quebrads,
los cargos fijos por el arrendamiento financlero de activos fi
jos, los cuales frecuentemente no se presentan en el pasivo de
la empresa. La fdrmula quedaria as{:

Utilidad antes de impuestos + intereses pagados s/financia--

mientos + pagos por arrendamiento financiero

Intereses pagados s/financ. + pagos por arrendamiento fin.

Aunque el uso de estas razones es muy Gtil, debido a las li-
mitaciones de que adolecen, su interpretacidn reguiere de sumo
culdado por lo sigulente:

- Supone que las utilidades obtenidas son iquales a los incre-
mentos en el efectivo, lo cual no es necesariamente cierto.

- No considera la jerarquia que los diferentes acreedores pue-
den tener respectoc al pago de sus deudas.

~ No considers que el servicio de 1la deuda incluye tanto pago
de capital como de intereses.

- E1 célcula del riesgo financiero requiere de evaluaciones mu-
cho més profundas que las simples razones de estructura fiman
ciera. .

En resumen, esto significa que, no obstante que el célculo -
de estos {ndices puede ser de gran utilidad, existen herramien
tas més completas pera la valoracidn del riesgo en el apalanca
miento financiera.

|
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c) Rotacidn de activo fijo:

Ventas netas L 399,276
Activo fijo neto ~ B0,543 4.96

Esta cifra muestra las veces que los activos de produccién -

fueron "vendidos" en el per{odo. Entre mds pequeflo es el nﬁmg

ra, mayores probabilidades existen de que esté mostrando algu-

no de los siguientes hechos:

1.- Exceso de inversitn en activos fijos, a cuyo costo hay gue
agregar los cargoe por depreciacién, gastos de conservacién,
etc.

2.- Bajas ventas en relacidn a los activaos.

3.~ Ambas situaciones. ‘

Si se logra determinar gue hay exceso de inversifn en activos
fijos, la administracién financiera se verd en la necesidad de
tomar decisiones impartantes en relacién con el apravechamien-
to racional de la capacidad instalada de le planta y/o quizé -
llegar al extremo de la venta, sl es posible, de algunos acti-
vos fijos.

Si por el contrario, se identifica que el problema son las -
bajas ventas, esto constituird un motivo de alerta para efec-
tos de nuestro apélieis y las inveastigaciones serdn, probable-
mente, mds complejas.

En ocasiones sucede gue estos hechos son detectados sdlo por
los elevados pasivos y el fuerte impacto de los intereses, de-
preciaciones, etc., mermando las utilidades a través de varios
periodos, cuando pudieron haber sido diagnosticados e investi
gados con anterioridad. Se insiste en la necesidad de llevar
a cabo una investigacién completa, porque el porcentaje de apro
vechamiento de la capaclidad instalada y la eficiencia real de
la planta industrial no son mostrados por los {ndices, vy pudig
ran estar seriamente deformados en la empresa en la cual los -
activos estuvieran casi totalmente depreciados y, sin embargo,
subaprovechados o hasta tecnoldgicamente atrasados.

Recordemos gque las razones muy frecuentemente nos sugieren -
mayar investigacidn, no el estsblecimiento de juiﬁiue definitivos.
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d) Rotacién de activo total:

Ventas netas _ 399,276 _
Activo total 325,748 1.23

Razdn similar a la anterior pero con la diferencia de gue el
denaominador incluye a todos log activos. Por esta similitud,

diversos conceptos expuestos en el sub-inciso anterior son tam
bién védlidos para este {ndice.

Trata de medir el gradc de activided de los recursos totales,
as{ como la eficiencia relativa de estos recursos para generar
ingresos.

En la técnica denominada_ "Sistema Du Pont de Anédlisis Flnan-
ciero", se multiplica este {ndfce por la razin Utilidad neta a
Ventes netas, presentdndose de la siguiente manera:

Utilidad neta X Ventas netas _ Utilidad nets
Ventas netas Activo total =~ Activo total

La idea detrds de esta operacifin es que estos guebradns déte&

minan el rendimiento neto sobre el activo y gue un negocio tie-~
ne principalmente dos alternativas para mejorar el rendimlento
sobre la inversidn total, las cuales son:
1.~ Con cierto nivel de ventas, incrementar el margen de rendi-
miento sobre las mismas, y/o
2.- Con cierto margen de utilidad, incrementar la rotacidn de -
los activos a través de mayores ventas.
Aplicando las ctfras de nuestro ejemplo, a la férmula anterior,
tendremos:
14,163 399,276 14,163

8 X WEILE C 3TEeis - 4e36%

En donde con un margen sobre ventas de 3.55%, basa sus rendi-
mientos en gque rota sus activos 1.23 veces en el periodo.

An&lisis de Productividad o Rentabilidad

a) Margen de utilidad sobre ventas:

Utilidad neta _ 14,163
Ventas netas 399,276 3.55%
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La importancia y limitaciones de este {ndice guedaron implicl
tos en el inciso anterior, cuando nos referimas al "Siastema Du
Pont de Andlisis Financlieros", sblo se agregardn algunos datos
camplementarios.

La cifra obtenida muestra la utilidad neta par cada peso de -
ventas netas, pero podemos deducir que un negoclo que tenga un
margen sobre ventas de sdlo 1%, puede estar realizando mejores
utilidades gque otro que obtenga un 10% de margen, debido a mayor
volumen de ventas y por consigulente, mayor rotacidn de inventa
rios.

Dado que ni aln con {ndices de comparacidn externos de empre-
sas del mismo giro podriamos establecer categdricamente un mar-
gen ideal, en virtud de gue, algunas empresas basan sus utilida
des en volimenes de ventas vy, otras compafi{as descansar{an en =~
mérgenes superiores de utilidades; lo recomendable es comparar
con los afios anteriores; si se observa alguna disminucidn impor
tante absoluta o relativa, procede investigar las causas, las -
cuales pueden caer dentro de los siguientes grupos:
1.~ Disminucidén de ventas
2.~ Aumentos de costos y/o gastos (incluyendo impuestos)

3.- Cualquier combinacifin de las causas anteriores

La correccidn de eatas fallas, obviamente, podrfia ser respon-
sabilidad de funclonarios .ajenos al Area de finanzas (comercia-
lizacién, produccién, personal, compras, etc.), peroc bajo la su
pervisidn de la administracidén financiera, ya gue es de su in--
cumbencia la repercusidén de estos sucesos en los resultados de

la compafifa.

b) Margen de utilidaed sobre activo totasl:

Utilidad neta 14,163
= L = .36
Activo total 325,148 4.36%

Segin se menciond, este {ndice puede ser ohtenido a partir de

la multiplicacidn de las dos razones anteriores, es decir:
Utilidad neta , Ventas netas _ Utilidad neta

Ventas netas Activo total Activo total
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De acuerdo con el "Sistema Du Pont", este indicador de efi--
ciencia es el mas completo y significativo, ya gue invealucra -
el margen sobre ventas, las ventas miamas, y el totel de las -
recursos invertidos para generarlas, ademés de que implicita--
mente considera también el factor tiempo.

A partir de un satisfactorio rendimiento sobre la inversién
total, la empresa se encuentra en posicifn de decidir la comb}
nacifn de riesgo-rendimiento sobre la inversién propla que de-
sea. Por el contrario, si la utilidad sobre el activo es baja,
inicialmente tendrd que resolver su problems de margen sobre -
ventas-ventas-inversidn, yavque'cualquier estructura financie-
ra le significaréd riesgos anormales, bajas utilidades o ambas

cosas.

c) Utilidad scobre el capital propio:

Utilidad neta - 14,163
Capital contable 179,662

= 7.88%

Desde el punto de vista de los accionistas es el indice finan
ciero mds importante, ya que las empresas propiedad de particy
lares son constitufdas normalmente con el objeto principal de
generar utllidades & sus dueflos. Estos, dentro de ciertas limi
tes, buscarén obtener las mayores utilidades con el minimo de -
recursas invertidos, en el minimoc de tiempo y con un riesgo acep
table.

Las utilidades que exijan o esperen los accionistas estarén
influidas por las tasas de interés que se estén pagando en el
mercado, en los diversos tipos de valares, y en estas tasas, a
su vez, influird el {indice de inflacién en el pais.

En un lugar en el cual el dinero se deprecla, digamos un 30%
anual, y por los valores de renta fija se perciben rendimientos
acordes a los {ndices inflacionarios, sin correrse précticamen
te riesgos, las utilidades que desearén los acclionistas de un
negocio deberdn ser lo suficlentemente superiores a dichos ren
dimientos, para compensar, tanto los riesgos aceptados al invég
tir dinero en uns empresa, como la relativa pérdida de liquidez
al canalizar efectivo a un negocioc cuyas accliones probablemente
no estén cotizadas en la Boles de Valores. '
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Para las inversiones que se encuentran cotizadas en la Bolsa,
puede canéiderarae que existe un grado relativamente alto de -
liquidez y ademis debe tomarse en cuenta que la pérdidas o ganan
cia estard representada no (nicamente por el dividendo decreta
do en cada ejercicio, sino por la pérdida o ganancia de capital,
es decir, por la diferencia entre el precio que se haya pagado
por la inversién y el precio en el cual se pueda vender.

Cuando se trata de negocios cuyas acciones no estén cotizadas
en Bolsa y los acclonistas requieren de efectivo o deciden ven
der la firma, la pérdida o ganancia de capital estard determi-
nada por las negociaciones que en cada caso particular se rea-
licen.

De cualquier manera, los rendimientos que los accionistas de
una sociedad esperan, como se menciond, deberdn ser de tal ma~
nera superiores a los obtenidos en valores de renta fija, que
campensen el riesgo incurrido y la reletive falta de liquidez.

E) Punto de Equilibrio

Generalidades

Se conoce como punto de equilibrio, al vértice en el gue se
juntan les ventas y los gastos totalea, representa el momento
en el cual no existen utilidades ni pérdidas para una empress,
es decir, que los ingresos son igusles a los gastos.

Hay verios procedimientos para determinar el punto de equilj
brio, por medio de ellos se pueden llevar & cabo estudios enca
minadaos para ayudar a la empresa en la solucidn de algunos de
los problemas gque se le presenten.

Entre los principales objetivos del punto de equilibrio, se
cuentan los siguientes:

a.- Determinar en qué momento, los ingresos y gastos son igua-
les, no existiendo utilidad ni pérdida.

.
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b.- Por medio de él1 se puede medir la eficlencis de operacidn,
e igualmente controlar la consumacidn de cifras predeter
minadas, mediante la comparacién con las reales, para nor,
mar correctamente las ejecuciones y la politica de admi-
nistracidon de la empresa.

c.- Es de gran importancia en el andlisis, planeacidn y con-
trol de los resultados de un negocio.

Los nbjetivos enumerados previamente, ghtan relacionados -
en faorma directa con una serle de factores que son determi--
nantes en el punto de equilibriae, contdndose entre los prin-
cipales, los gue se citan’a continuacién:

a) E1 volumen de praduccidn.- Su influencia es directa en -
la determinacidn del punto de equilibrio, pues independien
temente de la capacidad de funclonamiento gue tenga la em
presa, la que puede ser de un 70%, 80%, 90%, etc., los -
gastos fijos no se modifican, lo que oblige al negocio a
realizar ciertos estudios tendientes a precisar pol{ticas
para su recurrencia y as{ temer un control sobre ellas, -
no sucediendo igual con los gastos variables, sobre los -
cuales se tiene poco control, ya que estédn,supeditados a
los volimenes de produccidn y ventas.

b) E1l tiempo.- Es otro factor que puede hacer variar el pun
to de equilibrio ya que éste se puede obtener semanal, men
sual, trimestral, etc., con la ventaja de poder dar solu-
ci6n con mayor oportunidad a cualquier problema que se pre
sente.

c) Los art{culos individuales y las lineas de produccidn.-
Este punto es importante, ya que los dirigentes de una em
presa pueden considerar "X" o "Z" productos, que sean los
que les reporten beneficios, guiindolos a incrementar o -
suspender la elaboracidn, para no caer en producciones in
fructuosas.

d) Los datos reales y presupuestados.- Cuando el punto de -°
equilibrioc ha sido obtenido con datos presupuestados, se
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deben elaborar estados comparativos entre éstos y los detos
reales, resultando con ellos las variaciones, que deberdn -
someterse a un eatudio para determinar el por gqué, ya gue -
mediante ello se podrd hacer la correccidn o alentamiento -
respectivo. .

Como punto final de estos factores y primordialmente del ci-
taeda en el inciso "d", se puede decir que el punto de equili-
brio obtenido por medio de un presupuesto, constituye una nor-
ma a la que se deberdn sujetar los administradores de la empre
sa, pues representa una medida de control para evitar posibles
pérdidas y aumentar las utilidades de la entidad.

En la determinacidn del punto de equilibrio, los elementos -
gque intervienen son resultantes del estudio de los gastos, ob-
gervdndose que unos son constantes (fijos y regulados) y otros
variables en relacibén con las ventas y con ls produccidn, lo -
cual facilita el pronfstico de gestos en cada una de sus partes,
de acuerdo con las pol{ticas y planes futuros.

A continuaciédn se presenta, someramente, lo referido al and-
lisls de los gastos.

Los gastos se clasifican en constantes y variables.

Constantes.

Son aquellos gastos que permanecen estdticos en su monto, en
un perfodo. 5Se subdividen en fijos y regulados:

a- Gastos constantes fijos.- Son aquellos que se efectlan nece
sariamente, haya o no produccidn o ventas, como son: rentas,
depreciaciones y amortizaciones en l{nea recta, impuestos -~
prediales, fianzas, sueldos, etc. ’

b- Gastos constantes regulados o semifijos.- Son agquellos gue
se efectlan bajo un control directivo, de acuerdo con las
politicas de produccidn o de venta, como son: publiclidad, -
propesganda, honorarios, gratificaciones, sueldos & funciona
rios y personal de las oficlinas, seguros y fianzas, repara-

ciones y mantenimiento, etc.
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Variables.

Son aquellos gastos que aumentan o disminuyen’, segdn sea el
ritmo operado en la produccidn o en la venta, como son materia
les y salarios directes, luz y fuerza, comisiones sobre ventsas,
empaque, etc.

La depreciacién puede ser variable cuando se calcula con ba-
se en las unidades producidas, igualmente, la publicidad y pro
paganda pueden ser variables o constantes, segdn el caso.

Cuando el estudio de los gastos constantes y variables se ha
ce respecto a la unidad, el significado es inverso al citado,
por razones obvias. ' .

Para efectos de ilustrar la fFadrmula del punto de equilibriog
detallada a continuacidn, se utilizarén las cifras siguientes:
ventas totales $7'500,000, utilidad neta del ejercicioc $1'250,000
gastos variables $3'500,000 y gastos constantes $2'750,000.

F6rmula del Punto de Equilibrio

El ‘punto de equilibrio se determina tomando en consideracién
los gastos constantes y los gastos variables, en relacién con
los ingresos obtenidos en un ejercicio, existiendo para ello -
una férmula, la cual se determina de la siguiente manera:

Sabiendo que:

y = Total de gastos

a = Total de gastos constantes

b = Relacién de los gastaos variables con el ingreso
x = Total de ingresos .

51 se sustituyen en la "ecuacidn de la recta" los valores --
que aparecen en el problema planteedo, se obtiene el total de
gastos como sigque:

y = a + bx

2'750,000 + (0.46667 x 7'500,000)
2'750,000 + 3'500,000

6'250,000

i

i

n

v
y
y
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Si el punto de equilibrio es cuando los ingresos son iguales
los gastos, entonces x = y; sustituyendo se tiene:

=@ + bx de donde x =y, sustituyendo a "x" por "y":

. =a + bx despejando a "a", tenemos: a = x - bx; como
-~ = bx'= (1 - b) x entonces, despejando a "x" tenemps:

= —T_ELT;— FORMULA DEL PUNTO DE EQUILIBRIO

Sustituyendo con los datos del problema, resulta:

2'750,000

1 - 0.467

2'750,000

0.533

$5'159,475  Punto de Equilibria.

El punto de eguilibrio puede determinarse en tres formas dig

tintas, las cuales saon:
'8) Por su fOormula matemdtica.~ Es la forma més generalizada

del anélisis, que puede adaptarse a cualguier relacién del
trinomio: Costo-Volumen-Utilidad (anteriormente expuesto).

8) Por su aportacifn unitaria.- Cada unidad vendida genera un
margen de contribucién marginal unitario que se divide en-
tre el total de costos fijos para obtener el ndmeroc de uni
dades gue debe venderse para lograr el equilibrio.

j@) Por su presentacidn gréfica.- Ve sea partiendo de los cog

tos fijos o de los costos variahles. Para cuyo mejor en--
tendimiento la trataremos en el sub-inciso siguiente.

Método Gréfico

Para gque exista un mayor entendimiento sobre este particular,

a continuacidn, el multicitado problema se presenta gréFicameE
te, tomendo como base lo que se indicé anteriormente.



- 122 -

Se acepta como un aspecto de experiencia sobre la pol{tica -
ejecutiva, que los gastos constantes anuales ($2'750,000) se -
mantendrdn hasta que las ventas disminuyan de $6'500,000, o auy
menten en més de $8'500,000.

Los gastos variables corresponden a un 46.7% de las ventas;
al estos datos se presentan graficamente en un sistema de ejes
cartesianos, los resultados serdn como se aprecla en el cuadro
22.

F) Conclusiones Importantes Sobre los Resultados de los Ang
lisis :

Todo anélisis debe concluir con uno o varios hechos, con un
conocimiento de la razén, del por qué de ellos, de su influen-
cia sobre la inversién y sus rendimientos, e incluso su tras--
cendencia en el seno de la administracién y en la accidén correc
tiva.

Para llegar a buenas conclusiones, es necesario estudiar los
hechos con el fin de conocer su origen, separando los causados
por aumentos o disminuciones de volumen, de los cerrespondien-
tes a aumentos o disminucliones por precio. Las variacianes por
precio pueden tener su origen en la inflacién o bien en el cam
bio de paridad de la moneda. Aqu{ quedan comprendidos los au-
mentos o disminuciones provocados por cambios en los precios -
uniterios de venta y en los costos unitarios tanto de produc-
cién como de los gastos.

La variacidn por volumen se refiere siempre a aumentos o dig
minuciones de unidades compradas o vendidas.

La variacidn por precio se determina generalmente obteniendo
las diferencias en preclos o costos unitarios de dos periodos
diferentes, ya sean reales o presupuestadas por las unidades ~
compradas, producidas o vendidas, del perfodo que se eatd ana-
lizando.
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A su vez, la variacifn en precio, como se ha dicho, puede ana
lizarse por su origen, ya sea par inflaciédn, cambio de paridad
en la moneda o por otra causa (como ajustes de precios por com
petencia, precios controlados, etc.)

Al igual que la anterior, las variaciones por volumen se de-
éerminan obteniendo las diferencias de unidades de dos periodos
diferentes, ya sean reales o presupuestadas, multiplicadas por
el precio unitario del perfodo contra el cual se estd comparan
do.

Cuando se calcula individualmente por productoc el resultadao,
se le conoce como variacidn por mezcla parque la venta combina
da de productos origina variaciones en el porcentaje de utili-
dad bruta o contribucidn marginal con relacidn a las ventas ne
tas. .

Las variaciones en la produccidn pueden tener su origen en -
eficiencia o deficiencias, causando desperdicios o ahorras en
los consumas.

El resto de los gastos, ademés de lo anterior, se debe anali
zar desde el punto de vista de su caracter{stica variable o fi
Ja, o bien desde el punto de vista de su comportamiento repeti
tivo o extraordinario.



ACTIVDO

Circulante:
Efectivo en caja y bancos
Cuentas por cobrar a clientes
Invantarios ’
Pagus anticipadas

Total activo circulente

Compan{es afiliades
inversiones s largo plazo
Propiedad, planta y equipo
Depreciacifn acumulada

Otros activae
Total activo

PASIVO Y CAPITAL CONTASLE

Circulente:
Préatamos a corto plaza

Cuentes par pagar y gastos
acumuladas

Total pasiva clrculante

Compafifes afiliadas
Total pastivo

Capltel contable:
Capital soccial
Utilidades retenidas
Total capital cantable

Totel pasivo y capital can-
table
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CUADRO 19

COMPARIA INDUSTRIAL, S.A.

(milea de pesos)

ESTADD DE SITUACION FINANCIERA COMPARATIVO POR LOS
EJERCICINS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 1981, 1982, 1983 y 1984

$ 9,400
86,200
66,000

1,200
162,800
13,800
800
70,400

¢ 26.'4["])
58,600

600

$222,000

$ 31,600

37,200
68,800

6,200
75,000

96,800

50,200
147,000

222,009

IHPORTES
_1982 1983 1984 _ 1981, 1982 1983_ 1984
$ 42,400 $3),200 $ 26,000 4.2 .7 8. 5.9

107,000 128,800 169,000 38.8 37.0 32,7 35.4
73,600 122,200 168,400 29,7 255  31.0 35.2
400 2,400 1,600 0.6 0.1 6.6 0.3
223,400 286,600 . 367,000 73.3 77,3 _72.7_ _76.8
10,400 46,400 49,200 6.2 3.6 11.8° 10,3
1,000 1,400 1,400 0. 0.4 0.4 0.3
84,000 88,000 88,800 31,7 29.0  22.3 18.6
(30,200) ( 30,400) ¢ 31,400)  (11.9) ( 10.4) ¢ 7.7) ( 6.8)
SEIZDU 105,400 108,000 26.4 22.6 26.8 22.6
2,200 2,600 0.3 0.5 0.8
§224,200, $472,800.  .100.0 1009, .200.9,
$ 47,400 § 82,600 $ 95,200 .2 6.4 21.0 19.9
35,6[][] 62,800 50,800 16.8 12.3 15.9 10.7
83,000 145,400 146,000 31.0 28.7 36.5  30.6
12,800 23,600 48,200 2.8 Ll 6.0 10.1
95,800 169,000 194,200 33.8 33.1 42,9 40.7
96,800 156,800 136,800 43.6 33.5 397 28.6
96,400 68, L00 146,600 22.6 33.b A7.4 30.7
193,200 225,200 283,400 66.2 66,9 57.1 59.3
$292,900. 284,200, §477,800. 1000, .200.0. ..200.0. 1000



Ventas
Costo de ventas
Utilidad bruta
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CUADRD 12

COMPANIA INDUSTRIAL, S.A.
ESTADD DE RESULTADOS COMPARATIVO POR LOS EJERCICIOS

TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 1981, 1982, 1983 y 1984
(miles de pesos)

Gastos de venta, administracidn

y generales

Otros ingresos

Otros gastos

Utilidad antes de participa-

cibén a los trabajadores de

las utilidades

Participacién a los trebajadores

de las utilidades

Utilidad antes de impuesto so-

bre la renta

Impuesto sobre la renta

Utilidad neta

L _ _IMPORTES_ _ _  _ _ _ _ S S
. lsen_ 1582 1983 1984 _1981 198z 1383 1984
$362,800  $417,800  $534,800  $635,600 100.0 100.0 100.0  100.0
122,600 146,200 225,600 292,200 33.8  35.0  42.2 46.0
240,200 271,600 309,200 343,400 66.2  65.0 57.8 54.0
100,600 121,200 135,400 167,000 27.7 _29.0 25.3  26.3
Utilidad de operacién 139,600 150,400 173,800 176,400 38.5  36.0 32,5  27.7
600 4,800 14,000 13,800 0.1 1.1 2.6 2.2
140,200 155,200 187,800 190,200 38.6  37.1 35.1 29.9
22,600 25,200 34,800 34,400 6.2 6.0 6.5 5.4
117,600 130,000 153,000 155,800 2.4  31.1 28.6  24.5
9,400 10,400 12,200 12,400 2.5 2.5 2.3 2.0
108,200 119,600 140,800 143,400 29.9  28.6 26.3  22.5
54,600 64,300 65,500 13.7 13.0 12.0 10.2

$_65,000 $ 76,500 §_77,900 16.2 15.6 1.3 12.3
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EUADRD 13
COMPARIA INDUSTRIAL, S.A,

' ESTADO DE SITUACION FINANCIERA COMPARATIVO POR LOS
EJERCICIOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 1981, 1982, 1983 y 1984
(miles de pesos)

IMPORTES
J1eei_ _lsez. %3 | temu_ 1982
ACTIVD
Circulante:
Efectivo en caja y bancos $ 9,400 $ 42,400 $ 33,200 $ 28,000 451
Cuentes por cobrar a clientes 86,200 107,000 128,800 169,000 124
Inventarias 66,000 73,600 122,200 168,400 112
Pagos anticipados 1,200 400 2,400 1,600 33
Total activo circulante 162,800 223,400 __286,600 367,000 137
Compafifas afiliadas 13,800 10,400 46,400 49,200 75
Inversiones a largo plazo a00 1,000 1,400 1,400 125
Propiedad, planta y equipo 70,400 84,000 88,000 88,800 119
pepreciecién acumulada { 26,400) ( 30,200) ( 30,400) (_31,400) 114
58,600 65,200 105,400 108,000 111
Otros activos 600 400 2,200 2,600 67
Totel active $.222,000  § 289,000  §.394,200  § 477,600 130
PASIVO Y CAPITAL CONTABLE
Circulante: . .
"7 " préstamos a corto plazo  § 31,600 $ 47,400 $ 82,600 $ 95,200 150
Cuentas par pagar y gastos
acumulados 37,200 35,600 62,800 50,800 96
Total pasivo circulante 68,800 83,000 145,600 146,000 121
Compap{as afiliadas 6,200 12,800 23,600 48,200 206
Total pasivo 75,000 95,800 169,000 194,200 128
Capital contable:
Capital social 96,800 96,800 156,800 136,800 100
Utilidades retenidas 50,200 96,400 68,400 146,600 192
Totel capital contable 147,000 193,200 225,200 283,400 L3
Total pasivo y capital cone
table . $£.222,000,  §.289,000 §.334,200.  §.477,800. 130

1983

353
49
185
200
176

336

173

125
115
180

3687
178

261
169
21

381
225

162
136
153

178

+ INDICE DE TENDENCIAS
_ARo_BASE 1981 ~ 100

1986_

298
196

133
225

357
175
126
119
184

433
215

137
212
777
259

141
292
193

215
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CUADRO 14

COMPANIA INDUSTRIAL, 5.A.

ESTADD DE RESULTADOS COMPARATIVO POR LOS EJERCICIOS

TERMINADDS AL 31 DE DICIEMBRE DE 1981, 1582, 1983 y 1984
(miles de pesos)
IMPORTES
1981 1982 _ 1983 _ 1984 _
Ventas $362,800 $417,800 $534,800 $635,600
Costo de ventas 122,600 146,200 225,600 292,200
Utilidad bruta 240,200 271,600 309,200 343,400
Gastos de venta, administracidn
vy generales 100,600 121,200 135,400 167,000
Utilidad de operacién 139,600 150,400 173,800 176,400
Dtros ingresos 600 4,800 14,000 13,800
140,200 155,200 187,800 190,200
Otras gastos 22,600 25,200 34,800 34,400
Utilidad antes de participa-
cién a los trabajadores de
las utilidades 117,600 130,000 153,000 155,800
Participacién a los trabajadores
de las utilidades 9,400 10,400 12,200 12,400
Utilidad antes de impuesto
sobre la renta 108,200 119,600 140,800 143,400
Impuesto sobre la renta 49,400 54,600 64,300 65,500
Utilidad neta $_58,800 §.65,000 §.76,500 §.77,300

INDICE DE TENDENCIAS |
_AND_BASE_1981 = 100_ _
1982 _ 1983 _ 1984 _

115 147 175

119 184 238

113 129 143

120 135 166

108 124 126
800 2333 2300

111 134 136

112 154 152

111 130 132

111 130 132

111 130 132

111 130 132

111 130 132
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CUADROD 15

COMPANIA INDUSTRIAL, S.A.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA COMPARATIVO POR LOS
EJERCICIOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 1983 y 1984
(miles de pesas)

ACTIVGQO

Circulante:
Efectivo en caja y bancos
Cuentas por cobrar a clientes
Inventarios
Pagns anticipadas
Total activo circulante

Compafifas afiliadas
Inversiones a largo plazo
Prapiedad, planta y equipo
Depreciacidn acumulada

Jtros activos

Total activo

PASIVO Y CAPITAL CONTABLE

Circulante:
Préstamos a corto plazo

Cuentas por pagar y gastos
acumulados

Total pasivo circulante

Compafifas afiliadas
Total pasivo

- e e e a = o e

Aumentos (Dismin.)

$( 5,200) (15.6)

_ 1983 _ 1984 _Pesas_
$ 33,200 $ 28,000
128,800 169,000 40,200
122,200 168,400 46,200
2,400 1,600 (  8oo)
286,600 367,000 80,400
46,400 49,200 2,800
1,400 1,400
88,000 88,600 800
( 30,408) ( 31,400) ¢ 1,000)
105,400 108,000 2,600
2,200 2,600 400
$_394,200_ $ 477,600 $ 83,400
$ 82,600 $ 95,200 $ 12,600
62,800 50,800 ( 12,000)
145,400 146,000 600
23,600 48,200 24,600
169, 000 194 , 200 25,200

31.2
37.8
(33.3)
28.0

6.0

0.9
( 3.2)
2.4

18.1
21.1

15.2

(19.1)
0.4

104 .2
4.9
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Lé'tal contable:

ffanital sacial " 156,800 136,800 ( 20,000) (12.7)
jitcilidades retenidas 68,400 146,600 78,200  114.3
Total capital contable 225,200 283,400 58,200 25.8

Total pesivo y capital
contable § 394,200 § 477,600 $ 83,400 21.1
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CUADRO 16

COMPANIA INDUSTRIAL, S.A.

ESTADO DE RESULTADOS COMPARATIVO POR

Las

EJERCICIOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 1983 y 1984

(miles

Ventas
Costo de ventas
Utilidad bruta
Gastos .de venta, administracidn
y generales
Utilidad de operacidn

Otros ingresos

Otros gastos

Utilidad antes de participa-
cién a los trabajadores de
las utilidedes

Participacién a los trabajadores
de las utilidades

Ut1lidad antes de impuesto
sobre la renta

Impuesto sobre la renta

Utilidad neta

de pesos)

$534,800  $635,600
225,600 292,200

Aumentos  (Dismin.)
%

Pesos

$ 100,800
66,600

309,200 343,400

135,400 167,000

34,200

31,600

173,800 176,400

14,000 13,800

2,600

(_200) (

187,800 190,200

34,800 34,400

2,400

( 400) (

153,000 155,800

12,200 12,400

2,800

200

140,800 143,400

64,300 65,500

2,600

1,200

$.76,500 $ 77,900

$__ 1,400

18.8
29.5
11.0

23.3
1.4

1.4)
1.2

1.1)
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CUADRO 17

GRAFICA DE BARRAS
Datos seleccionados del estado de situacidn financiera pre-
sentado en el Cuadro 15 (miles de pesos)

Capital de Trabajo Estructura Financiera  Situacidn Financiera
500 -
480 A
460 -
440 o
420 - \
400 A \
380 J N\
360 A \
340 \
320 \
300 4 \
280 \
260 - \
24,0 \ \
220 - \ \
200 4 \ \
180 4 \ \
140 -1 \
120 % 7 \
100 4 / / \ \
80 A / / \ \
60 4 / . \ \
40 % % \ \
20 1 A WV N &
0 1983 1984 1983 1984 1983 1984
Aumento (Disminucidn)
Afia durante 1984
! 1983 798% Imparte % de Camblo
D Activo circulante 287 367 ao 28.0
ZA Pastivo circulante 145 146 1 0.4
NN Activo Total 394 478 83 21.1
E=] Pestvo Total 169 194 25 14.9

(10 captitar 225 283 58 25.8
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CUADRD 18

GRAFICA CRONDLOGICA MULTIPLE

Datos seleccianades del estado de situacidn financiera
(Cuadro 13) y del estado de resultados (Cuadro 14)

(miles de pesos)

700
GSD.Lf
600 -
550
500 4
450 S
400 A
350 4
300

250

] Bl

200 A

150

100 o

I
) S

.____--_4____-—-.

1980 1981 1982 1983 1984
Ventas
Utilidad neta = = = = =~ = =~
Activo total veesssasesnnna

Capital contahle e PSS .
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CUADRO 19

GRAFICA DE FIGURAS SIN COORDENADAS
PERSONAL EMPLEADO

I ) NN N NN NN
w RBARARDRR
w RERXRTRARRR

Cada figura representa 100 empleados

Afig Nimero de empleados
1982 826
1983 T 904

1984 1123
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CUADRO 20

COMPANIA INDUSTRIAL, 5.A.

ESTADD DE SITUACION FINANCIERA
AL 31 DE DICIEMBRE DE 1985

(miles de pesas)

ACTTIVD

Circulante:
Efectivo e inversiones temporales
Cuentss por cobrar
Provisién pars cuentas incobrables

Inventarios:
Almacén de articulos terminados
Produccidn en proceso
Almacén de materias primas

Gastos anticipados
Anticipos de impuestos
Total activo circulante

Inversiones en acciones y valores
Terrenas

Edificios

Maguinaria y eguipo

Depreciasciones acumuladas

Intangibles

Gastos de emisidn de obligaciones
Totel activo

$ 17,769
$ 69,811

1,983

67,828
101,667
14,598

16,632

132,897

2,076
—21520
224,090
6,538
3,416
50,840
105,432

( 85,683)
80,543

PASIVOD Y CAPITAL CONTABLE

Circulante: .
$ 44,850

Préstamos bancarias
Proveedores 14,843
Acreedores diversoes 19,094
Provisidn para el I.S.R. 3,621
Tetal pasivo circulante 82,408
Préstamos a largo plaza 58,029
Provisidn para fondos de retirg 1,688
Otros 3,361
Total pasivo 145,486
Capital contable:
Capital sncial 38,000
Regervas de capital 1,670
Utilidades acumuladas 139,992
Total capital contable 179,662
Tugg%tggiévu y capital §=§§§£;g§
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CUADRO_21

COMPANIA INDUSTRIAL, 5.A.
ESTADO DE RESULTADOS
DEL 18 DE ENERQO AL 31 DE DICIEMBRE DE 1985
(miles de pesos)

TOTAL %
Ventas netas $399,276 100.00
Costo de ventas 268,030 67.13
Utilidad bruta . 131,246 32.87
Costos de distribucidn y administra-
cidn 79,571 19.93
Depreciaciones 11,151 2.79
Costo de financiamiento 8,527 2.14
Otros gastas 568 0.14
Gastns de oaperacidn 99,817 25.00
Utilicsd de operacidn antes de
impuesto sobre la renta 31,429 7.87
Impuesto sobre la renta 17,266 4,32

Utilidad neta del ejercicio $_24,163 Y-
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CUADRD 22

GRAFICA DEL PUNTO DE EQUILIBRID

Y
10
9+t
8¢
7r
ﬁ L
PUNTO OE EQUILIBRID:
5 F T T T e $5.153,423
3 i h
>
4 “pﬂxp i
610 !
il ;
l'Q? GASTOS CONSTANTES
n ¢§ )
[] N !
[ !
w 1
=3 - 1
IT] 1
f
" 2 " A 1[ 4 - i . 3 x
8] 1 2 3 b 5 6 7 8 95 10
INGRESOS
Cifras de la grafica en millones de pesos.
Ventas totales = $7'500,000
Gastos variables = 3'500,000
Gastos constantes = 2'750,000
Utilidad neta = 11250,000

E=) zons oe utiLIDAD

I zowa o€ eerbiva



IV. CASO PRACTICO

Descripci6n, objetivos y polfticas

Constituida como Industrial de Méxicom, S5.A. en México, D.F.
el 26 de abril de 1939, con duracién de S0 afios, con capital
social inicial de $400,00.00. El 6 de junio de 1969 cambia -
su razon social a Campafifa Industrial, S.A., el & de junio de
1970 transforma su denominacidn a S.A. de C.V. indicando capi
tal social fijo por $320'000,000.00

Se encuentra controlada el 99.9% por International Foreign
Investment, LTD. de Chicago, U.5.,A.,; la que a su vez es subsi
diaria de International Co. de Ginebra, Suiza.

Su aobjeto social es: Faoricacidn, importacidn, exportacidn
y venta de productos quimicos-farmacéuticos, quimicas, agricao
las y anilinas. Asimismo, realiza la investigacidn y desarro
1llo de nuevos productos.

La empresa contabiliza sus operaciones de acuerdo con los -
principios de contabilidad generalmente aceptados emitidos por
gl Instituto Mexicano de Contadores Pihlicos, A.C. (Federacidn
de colegios de profesionistas).

A Oltimas fechas se han obtenido Financiamientos de la ban-~
ca, los cusles se destinaron a la ampliacidn de produccidn de
la planta industrial en multiusos para fabricar insecticidas,
pesticidas o funglicidas indistintamente.

Estados financieros

A efecto de dar un arden a la presentacidn de la informacidn
financiera, a continuacidén se formula el indice de los estadas
financieros a utilizarse en el presente caso.

COMPANIA INDUSTRIAL, S.A. DE C.V.
ESTADOS FINANCIERDS AL 31 DE DICIEMBRE DE 1984 Y 1983

CONTENIDO: Estado de situacidn financiera
Estado de resultados
Estado de movimiento del capital contable

Estado de flujo de efectivo
Notes de los estados financieros



COMPANIA INDUSTRIAL, S.A. DE C.V.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA AL 31 DE DICIEMBRE DE 1984 y 1983
(Miles de pescs) (Nota 1)

ACTIVEDO PASIVO vV CAPITAL CONTABLE
1984 1983 _198s _ 1983
Circulente: A corto plazo:
Efectivo (Nota 2) $ 4'307,400 $ 353,142 Préstamps bancarios $ 5'679,272 $ 1'408,278
Cuentas por cobrar: Fideicamiso para la cobertura de
Clientes, neto de estimacién riesgos cambiarios (Nota 7) 470,994 476,994
par; cuentas de$cubru dudnsa ., International Co. (fiata 2) 601,224 977,966
de $175,882 vy $56,404 en
1984 y 5953, respeétivameg Proveedores (Nata 2) ) 1‘202:322 600,196
te 31792, 566 21165,478 Cuentas por pagar 'y gastos acumy
Comisiones (Notas 2 y 3) 611,942 328,612 lados 736,348 191,260
Participacién de laos trabajadores
Dtros deudores 339,158 223,704 en la utilidad 180,000
: 4 '743,666 21717,794
] Total pasivo a curto plaza 8'870, 160 31648,714
Inventarios (Notas & y 10) 71550,456 41757,620
A largo plazo (Notas 2 v 7):
Otras: préstamos bancarios 2'619,600 2'619,600
Intereses y otras partidas
Fideicomisa pera la cobertura de
por devengar 142, h34 1,884 riesgos cambiariocs 51238,740 31762,370
Impuesto vy participacién de
los trabajadores en la uti Total pasivo 161728, 500 101030, 684
lidad, diferidos 76,264
Capital contable (Notas 9 y 10):
' '
Total activo circulante 161743,956 71906, 704 Capital social 61599,600 31702,758
e . Superdvit por revaluacién de inmue-
¥ N :
I uAcir:ulante . bles, maquinaria y equipo 51260,044
ccianes de compadias afiliedas
(Notas 5 y 10) 51026,622 11157,672 Resultados acumulades 1'263,098 (3'904,968)
Inmuebles, maquinaria y equipo 101784,740 61024 ,142 Actualizacidn del capital cantable 872,782
(Notas 6 y 10) Resultado acumulado por posiclan 51488,856
monetaria
Resultado por tenencia de actlivos
no monetarios ( 179,366)
Resultado monetario patrimonial 11781,648
Total capitzl contable 151826,818 51057,834

Eventn subsecuente (Nota 11)

Total sctive Tatal pasivo y capital contable $321555,318 §;2;ggg*g;g

véanse Notas de las estados financieras




COMPANIA INDUSTRIAL, S.A. DE C.V.

ESTADO DE RESULTADOS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 1984 y 1983
(Miles de pesas) (Nota 1)

Ventas netas

Costo de ventas:
Histdrico
Actualizacién (Nota 10)

utilidad bruta
Comisiones ganadas

Gastos:
De operacidn

Actualizacidn de ls depreciacidn
(Nota 10)

Utilidad en operacidn
Costo integral de fimanciamiento:

Intereses pagados, neto de inte-
reses recibidos por $231,630 y
$481,286 en 1984 y 1983, respec
tivamente

Fluctuaciones en tipo de cambio

Resultado monetario operacional
(Nota 10)

Reversidn de los efectos de la infla
cidn en 1984 por aplicacidn al dé-
ficit a8l principio del afa (Nota 10)

Otros productos y gastos, neto

Utilidad del ejercicio antes de
las siguientes provisiones

- e = m m oe a = w o owm s

$31'894,194 $19'374,678

171591,324  9'969,760

21981,588
201572,912

111321,282  9'404,918

944,886 542,432

121266,168  9'947,350

7'051,784 3'535,794

315,768

71367,552

4,1898,616  6'411,556

6'738,506  4'134,654
(  309,798) 11772,582

( 6'514,204)
(_ B85,496) 5'907,236
41984 ,112 504,320

( 3'216,848)
441,136 183,050
21208, 400 687,370




Pfrovisianes para:

Participacidn de los trabajadores en
la utilidad causada 180,000

Impuesto sobre la renta y participa-
cidn de los trabsjadores en la uti

lidad, diferidos 77,182 39,128
Utilidad neta del ejercicio 1'951,218 648,242
Déficit al principio del ejercicio ( 3'904,968) ( 4'553,210)
Aplicacidn al déficit al principio del
ejerciciu de los efectaos de la infla
cifn en la informacidn financiere en
1984 (Nota 10) 31216,848
Resultados acumulados al fin del
ejercicio $.11263,098 $(3:904,969)

Véanse Notas de los estados financieraos



COMPARIA INDUSTRIAL, 5.R, DE €.y

ESTADD DE MOVIMIENTO DEL CAPTTAL CONTABLE
AL 31 DE DICIEMBRE DE 1984 y 1983
(Miles de pesos) (Nota 1)

Superéuit por Resultada  Resultado .
revaluacian Resultada Aotvaliza  ooinitade por tenen  Redbltudo Canttal
Capital Reserva de clon  del feren  monetaria apita
e Lrmuebles, par cla de ag It Contable
sactal o ioente Lagal elercicion  capttal B3GR 92 92 Tpairimg anta
e antertores  convenle  POSLEMEn o Mlvosnana gygy i )

Saldos al 31 de diciembre de 1982 § 700,000 $2'897,480 § 33,644  $(41586,854) $ (956,030)
Aumento del capital sucial senda

acuerdo de asamblea general ex-

traordinaria de acclonistas del

13 de jullo de 1983 11916,758 11916,758
Aumento del cepltal social segin

acuerdo de asamblea general ex- .

traordinaria de accionistas del

27 de diciembre de 1983 11086,000 - 11086,000
Incremento del superdvit 21362,864 21362,864
Resultado del ejercicio terminade

el 31 de diciembre de 1983 648,212 . 648,202

5'057,834

Saldas al 31 de diciembre de 1983 31702,756 51260, 040 33,644 (31938,612)

Aunenta del capital social segin

scuerdo de asamblea general ex-

traordinaria de accionistas del

26 de diciembre de 1984 21897,062  (21897,042)
Incremento del superdvit 11469, 698 11469,480
Recanocimientn de los efectos de

la inflacién en la informacién

financiera (Nata 10) (31832,500) 31216,848  $872,782 $5'488,856 $(179,366) $1'781,648  7'348,266
fesultado del efercicie termina-

o el 31 de diciembre de 1984 11951,218

Saldas al 31 de diciembre de 1984 §_1'223,454

1'951,218

Véanse Notas de los estados financieras



COMPANIA INDUSTRIAL, S.A. DE C.V.

ESTADD DE FLUJO DE EFECTIVO
AL 31 DE DICIEMBRE DE 1984 y 1983
(Miles de pescs) (Nota 1)

Fuentes de efectivo:
Utilidad neta del ejereicino

Gastos gue no requirieron recursos
de operacidn:

Depreciacién

Estimacidn cuentas incobrables
Estimacidn inventarios obsoletos
Estimacidn gastos varios

Impuesto sobre la renta y parti-
cipacién de los trabajadares
en la utilidad, diferidos

Recursos derivados de la operacldn

Financiamiento (inversidn) neto de
operacidn;:

Cuentas por cobrar
Inventarios

Intereses y otras partidas por de-
vengar -

International Co.

Proveedores

Cuentas por pagar y gastos acumu-
lados

Flujo de efectivo de operacidn

Fuentes de financiamiento:

Préstamos bancarios

Costo de maquinaria y equipo vendido
Disminucidn en acciones de compafilas

afiliadas

Suman las fuentes de efectivo

- . 1ses_ 1883
$ 1'951,218 $ 6uB,242
99,228 122,834
119,478 9,500

330 24,874

107,098 10,500
76,264 39,128
21353,616 855,078

( 2'165,350) ( 1'141,084)
( 2'137,264) ( 2'138,138)
( 140,550) 34,272
(. 376,742) 881,466
602,126 ( 48,632)
798,964  (_ 374,156)

( 1'045,200) ( 1'931,194)
51566,370 5,226
18,778 3,154

346

4'539,948 ( 1'922,468)




Aplicaciones de efectivo:

Inversidn en inmuebles, magulnaria

y equipo ( 570,9068) ( 208,874)
Adguisicidn de scciones ( 14,784 )
Increments (disminucidn) en efectiva 31954,258 ( 2t131,342)
Efectivo al inicio del ejercicio 353,142 21484, 48Y
Efectiva al final del ejercicioc $§.41307,600 §__ 353,142

Véanse Notas de las estados financieraos



comPaN IA INDUSTRIAL, 5,A., DE C.V.

NOTAS DE L.OS ESTADOS FINANCIEROS

AL 31 DE DICIEMBRE DE 1984 Y 1983
(Miles de pesos)

NOTA 1) PRINCIPALES POLITICAS DE CONTABILIDAD

A continuacién se resumen las politicas de contabi-
lidad més importantes:

a) Reconocimiento de los efectos de la inflacién en
la informacidn financiera.

A partir de 1984, la compafi{a adopté los lineamien-
tos del Boletin B-10 de principlos de contabilidad emitido -
por el Instituto Mexicano de Contadores Piblicos, A.C., uti-
lizando las bases que se describen en la Nota 10.

Los estados financieros de 1983, esatén formulados a
base del costo histdrico, incorporando el superdvit por reva
luacifn de inmuebles, maguinaria y equipo.

b) Inventarios.

EstAn valuados por el método de primeras entradas -
primeras salidas; hasta 1383 se valuaban el costo promedio
de adquisicifn y de fabricacifin, los cusles son menores 8l va
lar de mercado en 1984 y 1983.

c) Inmuehles, mhquinaria y equipo.

Se registran inicialmente a su costo de adguisicifn.
A partir de 1982, este valor se actualiza utilizando aveldos
de peritos independientes. La depreciacidn se calcula con -
base en las vidas (Gtiles estimadas por los valuadores.

d) Iﬁveatigacién y desarrollo.

Las erogaciones por la investigaciédn y desaerrollo =~
de nueves productos, se registran en los resultades del afio
en que se efectban.



2.

e) Impuestos y participacién a los trabajadores &n
la utilidad, diferido.

Hasta 1983, se contabilizaba el efecto de las parti
das temparales de conciliaciin entre la utilidad contable, y
la gravaeble para efectos de impuesto sobre la renta y parti
cipacién de los trahajsdores en la utilidad, que serfa reco-
nocido en ejercicios futuros. A partir de 1984, se canceld
el registro de este efecto y, en el futuro se seqguird la prég
tica de registrarla Gnicamente cuando se determine saldos -
acreedor.

f) Fluctuaciones en tipo de cambio.

Las operaciones celebradas en monedas extranjeras -
se registran al tipo de camblo vigente en la fecha de la tran
gaccidn; respecto a la valuacién al clerre del ejercicio, en
la Nota 2 se detallan los tipos de cambio utilizados. Las -
fluctuacianes en camblos se aplican directamente a resultados.

NDTA 2) MONEDA EXTRAJERA

Los activas y pesivos de la empresa en moneda extran
jera al 31 de diclembre de 1984 y el tipo de cambio aplicado,
son los siguientes:

Impaorte en

moneda Tipos de
extranjera cambio
1984
Dblares americanas:
Activo:
Efectivo 16,397,184 (1)
Cuentas por cobrar . 304,442 (2)

17,301,626
Moneda extranjera por recibir:

Reportos 56,000,000 ()
FICORCA 31,900,000 (3)

195,201,626



Pasivo:

Corto plazo:
Proveedores
International Co.

Largo plazo:
Préstamos bancarios (reportos)
Préstamaos bancarios (FICORCA)

Posicién en ddlares

Marcos alemanes:

Activo:
Efectivo
Cuentas por cobrar

Pasivo:
Proveedores
International Cao.

Posicidn en marcos alemanes

Posiclidn en otras monedas:

Pasivo por proveedores: -
Florines
Coronas suecas
Yenes japoneses
Ddlares australianos

Imparte en
moneda Tipos de
extranjera camblo
1984

316,500 (1
1,241,404 &

56,000,000 (4)
31,900,000 (3)
89,457,904

255,396 (1)
3,710,486 (2)
3,965,882

731,406 (
5,603,024 (
6,334,430

27,550 (1)
26,890 (1)
19,868,842 (1)
1,704 (1)

Existen contra

(1) Tipo de cambio al cierre del ejerciciao.

(2) Tipo de cambio de la fecha de la transaccidn.
(3) Tipo de cambio FICORCA (Nota 7).

(4) Tipo de cambio de la fecha de operacifn.

tos de reporto

cambio (Nota 7).

que indican gque se reapetard el tipo de ~



NOTA 3) COMPANIAS RELACIONADAS

Los saldaos por opefaciunes de importecidn y exporta
ciédn y otras operaciones con compafifas relacionadas de Compa
A{a Industrial, S.A. de C.V., se reaumen s continuaclén:

Saldos al 31 de diciembre

de 1984

Deudores Acreedares
International Co. $ 32,192 $ 601,224
Textilea Internacional, S.A. 374,396
Compafifa Industrial Chalco, S5.A.
de C.V. 301,088
Irwin Chemical Caorp. . 48,026
Industrial Internacional, S.A.
de C.V. 44,732
Omega, S.A. 195,002
Debussy Ltd. 20,838
Alimentos Industriales, S.A. 47,720
Coinmex, S5.A. de C.V. 71,060
Clorurocs del Centra, S.A. 19,250
International de Japén ' 16, 740
Otras compaffas relacionadas 38,770

$.590,938  $1,220,100
NOTA &) INVENTARIOS

1984 1983

Art{culos terminados $2,421,308 $2,312,936
Art{culos de compraventa 682,564 269,166
Produccidn en proceso 702,298 387,986
Materias primas . 1,921,498 822,838
Material de empague 614,410 408,940
Refacciones 40,622 33,384
Estimacidn para obsolescencia (25,200) 24,874 )

6,357,500 4,210,376



5.

Mercancias en trénsito 536,096 469,352
Antiecipo a proveedores de
mercancia 962 77,892
6,894,558 4,757,620
Efecto por reexpresidn (Nota 10) 655,898
Total $7,530,456  $4,737,620

Los inventarios estén garantizando un crédito banca
rio por $1,200,000.0.

NOTA 5) INVERSION EN ACCIONES

1984 1983

Acciones de empresas relacionadas $1,195,262 $1,180,302
Efecto por reexpresidn (Nota 10) 3,854,166

5,049,428
Menos:
Estimacién para baja de valor 24,274 24,274
5,025, 154 1,156,028
Otras acciones 1,468 1,644
Tatal $5,026,622  §1,157,672

El anfdlisis de lams acciones de empresas relaclona-
das al 31 de diciembre de 1984, es como sigue:

Participacién C Capital
de Compafiia osto de contable
Empresa emisora Induatgial, adquisicign reexpresado
5.A. de C.V. reexpresado empresa
emisora
Zimmerman y Bauer,
S5.A. 1% $ 16,284 $ 1,606,496
Cloruros del Cen-
tro, S5.A. . 3% 117,884 338,122
Textiles Interna-
cianal, 5.A. L7% 271,732 570,046
Cisa, S.A. de C.V. 40% 752,860 1,882,400
Coinmex, S.A. de
C.v. 4L9% 154,424 315,150

Industrias Inter-

nacional, 5.A. de

c.v. 39% 3,736,144 9,3
$5,043,428  $14,052,580

=asdass




El valor en libros de las emisoras se obtuva de balances emitidos por las mig

mas segdn fechas de cierre. ,

NOTA &) INMUEBLES, MAQUINARIA Y EQUIPOD

1984 Tatal
Costo de Revaluado Total acumulado
adgquisicifn revaluadao 1983
Edificiaos $ 257,664 $ 6,191,370 $ 6,449,034 $2,884,736
Maguinaria y equipo 550,856 3,972,658 4,523,514 3,023,882
Equipo de transporte 232,446 476,096 708,542 306,418
Muebies y enseres 222,948 328,400 551,348 366,798
Canstrucciones en proceso 347,560 347,560 151,456
Mequinaria en trénsite 18,148 18,148 12,064
Anticipo para compra de magui-
naria, edificio y muebles y
enseres 2,492 2,492 7,016
1,632,114 10,968,524 12,600,638 6,752,370
Depreciacidn o amortizacidn
acumulada ’ 434,246 3,310,814 3,745,060 2,329,386
1,197,868 7,657,710 8,855,578 4,422,384
Terrenos 19,128 1,910,034 1,929,162 1,601,758
Valor en libros $1,216,996 $ 9,567,744 $10, 784,740 $6,024, 142

Al 31 de diciembre de 1984, se tenfian. en uso activos fijos totalmente deprecia-
dos en libros, con un costo original de § 81,032 aproximadamente.



NOTA 7) PRESTAMOS BANCARIOS A PLAZO MAYOR DE UN ARND

a) Contratos de reporto (Nota 2).

Imparte
Délares Moneda
americanags nacional
Contratos en dblares:

Banco de Alemania (4ltimo venci-

miento en abril de 1986) 16,000 $ 744,800
Banco Japaonés (0ltimo vencimien-

to en mayo de 1988) . a,000 373,680
Fujivama (Gltimo vencimiento en

mayo de 1988) _ 16,000 746,080
Mitsubishi (Oltimo vencimiento

en junic de 1988) 16,000 755,040

$ 56,000 $2,619,600

Estos créditos no tienen garantia especifice de la
empresa y devengan intereses de scuerdo al LIBOR ajustable -~
cada seis meses. Los préstamos tienen per{odos de gracia, -
después de los cuales los vencimientos son semestrales.

b) Cantrato con el Fideicomisoc para la Cobertura de
Riesgos Cambiarios (Nota 2).

Durante el ejercicio de 1983, la empresa celebrd -~
contratos can el Banco de México a través de Bancomer y de
Banamex dentro del programa para la cobertura de riesgos -
cambiarios derivados de endeudamientos externos, administra
do por el fideicomisd pare la cobertura de riesgos cambia--
rios (FICORCA), mediante los cumles se reestructuraron los -
préstamos ohtenidos de las siguientes inatituciones de cré-
dito del extranjero.




P
Banca Tipo de  Togeam® 1 rrgdig nggﬁamgeén
extran jera a ?ares ARGy  MBESional  adicional MO7ECH Dacio
amer canos nac?una?es g?ciﬁggge e
City Bank 5,400 $121.72 $ 657,266 3 416,314  $1,073,580 (1) (3)
thase Bank 6,500 126.50 822,276 534,276 1,356,552 (1) (3)
Fuji Bank 10,000 a4 .00 1,168,400 809,708 1,978,108 (1) (3)
Japan Bark 10,000 116 .84 840,000 461,494 1,301,484 (2) (4)
==2252§2== $3,487,942 32,221,792 $21709,73h

(1) E1 slstema utilizado Fué el contrato No. 4.

(2) E1 sistema utilizade Fué el contrato No. 2.

(3) E1 vencimiento final de los pagos mensuales del préstamo
en moneda nacional es 1991.

(4) E1 vencimiento final es en 1989.

La empresa obtuvo en Bancomer y Banamex préstamos -
por $3,487,942, con los cuales adquiriéd el derecho de reci--

g bir 31,900,000 dblares americanos en pagos trimestrales como
i se indica en el siguiente cuadrao, a los tipos de cambio arri
i ba indicados. En adicidén a los préstamos originales de --
$3,487,942 al 31 de diciembre de 1984, la empresa habia ejer
cido un crédito adicional por la suma de $2,221,792.

v Wimero I R

2 de pagos mparte en .

‘ trimea- délares A partir de:

ki traleg

¥ City Bank/Banamex 16 337,500 Septiembre de

. R 1987

: [Chase Bank/Banamex 16 406,250 Octubre de 1987
Fuji Bank/Bancomer 16 625,000 Agosto de 1987
Japan Bank/Bancomer 12 833,332 Agosto de 1986

Este derechn a recibir los dblares americanos esté
condiclonado al cumplimiento de la compafifa, con los términos
del préstamo en pesos por los pagos de caplial e intereses.

De aduerdo s los contratos, la compaf{a conviene que
los dhlares por recibir serdn psgados directamente a las ins-
tituciones de crédito del extranjero. Durante los afos de -
convenio la empresa deberd pagar el préstamo en pesos, median
te pagos mensuales gue incluyen intereses sobre saldeos inso-
lutos computados a una tass determinada mensualmente, equiva-
lente al promedio aritmético de las tasas maximas autorizadas
para depdesitos bancarlos en moneda nacional a plazo de tres -
y aeis meses (44,65 por ciento anual, al 31 de diciembre de 1984).
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Los Eréstamus cbtenidos de los bancos de]l extranje-
ro devengan intereses calculados con base a la tass LIBOR més
5/8 a 1 punto segin el contrato; al 31 de diciembre de 1984,
la tasa de interés promedio era de 11.9375% anual. En el ca
so del contrete con FICORCA, contrato No. 2, la empresa con-

serva la obligacién de pagar los intereses a sus acreedores.

NOTA 8) PRIMAS DE ANTIGUEDAD

Al 31 de diciembre de 1984, la compafifa no habia em
pezado a constituir la provisifn pars primas de antigliedad a
favor de los trabdjadores, de acuerdo con las disposiciones
de 1la Ley Federal del Trabajn; El importe correspondiente -
por este concepto es cuantificado sdlo para fines informati-
vos y asciende a $96,79 aproximadamente.

NOTA 9) ANALISIS DEL CAPITAL SDCIAL

El 28 de diciembre de 1984, los acclionistas acorda-
ron gumentar. el capital social en $2,897,042 mediante la ca-
pltalizacién de una parte del superdvit por revaluascidn de -
inmuehles, maguinaria vy equipo.

El capital social quedd formado como eigue:

Capital fijo:

320,000 acciones comunes $ 320,000
Capital variable:
6,279,800 acciones camunes 6,279,800

Total $ 6,599,800

SIS =SaS=DsS
El capital social estd integrado como sigue:

Aportaciones de accianistas $ 3,336,098
Aportacidn derivada de fusidn 39,000
Capitalizacidn de utilidades

acumuladas de ejercicios

anteriores 240,776
Capitalizacidn de dividendos 70,400
Capitalizacidén de superdvit por

revaluacidn de terreno en 1970 16,484
Capitalizaclén de superbvit por )

revaluaclén en 1984 2,897,042

Tatal $ 6,599,800

=ToSgmSaSSE
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NOTA 10) ACTUALIZACION DE LAS CIFRAS HISTORICAS DE 1984

El procedimiento seguido en la actualizacidn de las
cifras histlricas, fué el de costos especi{ficos para inmue-
bles, mequinaria y equipo e inversién en acciones de compa-
fi{as afiliadas y el denominado Ajuste por Cambios en el Nivel
General de Precios para inventarios y capital contable, cuyas
caracteristicas principales se comentan a continuacién:

a) Inventarios y costo de ventas.

Los inventarios se valdan bajo el método de prime-
ras entradas-primeras salidas. Por lo que se refiere al cog
to de ventas se actusliza valuando los inventarios bajo el -
método de Gltimas entradas-primeras salidas.

b) Inmuebles, maquinaria y equipo y depreciacién -
acumulada.

Ef costo histlrico y los valores actualizados de in
mueblea, maquinaria vy equipo y la depreciacidn acumulada, se
expresan a pesos constantes de poder adquisitivo general al
cierre del ejercicio, utilizendo para tal efecto avalios prac

ticados por valuadores independientes.
c) Depreciacifn del ejercicio.

La depreciacidn del ejercicio sobre el costo de ad-
guisicidn y sobre los valores actualizadaos, se calcula por -
el método de l{nes recta con base en las vida Gtil estimada.

d) Inversifin en acciones de compafiias afiliadas.

Se actualiza aplicando al capital contable actuall-
zado de las compafifas afiliadas el porcentaje de participa--
cidn que Compaiifa Industrial, S.A. de C.V., posee del capi--
tal social de ‘cada una de ellas.

e) Capital contable.

La actualizacifn del capital es un rubro integrante
del capital contable, el cual representa, la cantidad necesg
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ria para mantgner la inversidn de los accionistas. en términos
del poder adquisitivo de la moneda al final del afio, equiva-
lente al de las fechas en que se hicieron las eportaciones y
en que los resultados fueron obtenidos.

La actualizacidn se realizd aplicando el factor de-
rivado del Indice Nacional de Preclios al Consumidor (INPC) -
al valor original de capital social aportedo por los acclonig
tas, a las utilidades (pérdidas) ascumuladas y a la utilidad
del ejerecicio.

La actuaslizacién del capital contable de la compa-
f{a, se integra como sigue:

Capital social : . $ 9,704,032
Reserva legal 384,508
Resultado de ejerciclaos
anteriores (9,225,758)
§..-812.782,

f) Costo integral de financiamiento.

Incluye los intereses, fluctuaciones en tipo de cam
bio y el resultado monetario operacional, como factores que
representan el costo por el uso del endeudamiento.

El resultado monetario operacional del ejerecicio -
por $6,514,204 se muestrea en el estado de resultados forman-
do parte del costo integral de financiamiento.

g) Efecto neto de la inflacién en los resultadas de
1984,

Por acuerdo de los accionistas, el efecto neto de -
la inflacidn en los resultados de 1984 por $3,216,848 fue -
acreditado al déficit acumulado al 31 de diciembre de 1983.

El efecto neto de la inflacidn en los resultados de
1984, se integra como sigue:
Cargo adicional al costo de

ventas por actualizacifn
de inventarios $ 2,981,588
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Depreciacidn adicional sobre
los valores actualizados de
los inmuebles, masquiparia vy

equipo cargada a gastas $ 315,768
Resultado monetario operacio-

nal favarable (6,514,204)

Efecto neto favorahble §£§;§l§522§2

h) Resultado por posicldn monetaria.

El resultado por posicidn monetaria es producto de
decisionea eminentemente financieras. Se origina cuando exis
ten activos monetarios (actives cuyo valor nominal no se mo-
difica en épocas inflacionarias, pero que reduce su poder ad
quiaitivn)by pasivos monetarios (pasivos cuye valor nominal
no se modifica en époces inflacionarias, pero se liguldaran
con pesos de menor poder adquisitivo). En el caso de tener
mayor cantidad de activos monetarios, se produciré una pérdl
da; el caso contrarieo (utilidad) se presentard al tener ma-
yar importe de pasivos monetarios.

Al convertir los activos y pasivos en moneda extran
jera a su eguivalente en moneds nacianal, estin sujetos a la
baje en su poder adquisitivo en épocas de infPlacién, por lo
que se considerardn como partidas monetaries.

En el ejercicio de 1984, el resultado par posicidn
monetaria fue el siguiente:

Inicial (acumulado) ' $5,488,856
Del ejercicia:

Operacional §6.,514,204
Patrimanial élélélééié

1) Resultado acumulado por tenencia de activos no -
monetarios.

Es el diferencial en el valor de los activaos no mo-
netarios, en relacifin con la splicacién del INPC a los lnmug
bles, magquinaria y equipo por $179,366.
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Jj) Efecto fiscal.

Es importante destacar que la actualizacidn de las
cifras histéricas no tiene efectos fiscales, ni para el cél-
culo de la participacidén @ los trabajadores, as{ como. tampo~
co afecta la administracidn del efectiva.

NOTA 11) EVENTO SUBSECUENTE

y ~ Durante enero de 1985, se concluyeron negocliaciones
con Rainbow Pictures & Co. Inc., por lo qgue la empresas Color
mex, S.A. de C.V., que se dedica a la produccién y comercia-
lizacidn de pigmentos y colorantes, pasdH a ser propiedad de
Compafia Industrial, S5.A. de C.V.



El andlisis e interpretacidn de los estados financieros

Para facilitar la lectura y comprensidn del anélisis e in-
terpretacifén de los estados financieros, se ha preparado el
presente apéndice estad{stico, cuyo ordenamiento obedece al
interés del lector sobre los resultadas obtenidos. Las ci--
fras se presentan en miles de pesos.

APENDICE ESTAOISTICO

Tuadro
Fuente vy aplicaciﬁh de efectivo ’ 1
£structura del activo circulante 2
Grado de liguidez y solvencla inmediata 3
Recuperacldn de cartera 4
Composicifin de los inventarios 5
fiotacidn de inventarios y 6
Indice de posicifin defensiva 7
Estructura financiera 8
Grado de solidez financiers 9
Eatructura del paaivu. 10
Cobertura de intereses 11
Rotacifin del activo 12
Estructura del capital cantable ‘13
Mérgenes de utilidad 14 -



FUENTE Y APLICACION DE EFECTIVO

Fuentes de gfectivo:
Utilidad neta del ejercicie

" ‘Bastos gque na requirieran recursos
de operacifin:

Depreciacidn

Entimacién cuentas incobrables
Estimacidn inventarios obsoletos
Estimacifin gastos varios

Impuesto sobre la renta y parti-
cilpacidén de los trabajadores en
la utilidad, diferidos

Recursos derivados de la operacidn
Financiamiento o (inversidn) neto
de operacidn:
quntaa par cobrar
" Inventarios

Intereses y otras partidas par
devengar

International Ca.
Proveedores
Cuentas por pagar y gastos acumu-
lados
Flujo de efectivo de operascibn

Fuentes de financiamiento:
Préstamos bancarios

Coato de maguiraria y equipao ven
dide

- - wm = e -

Cuadro 1

.. 1384
Absolutos FRelativas
1'951,218 43
99,228 2
- 119,478 3
330
107,098 2
76,264 2
21353,616 52
(21145,350) Cu7)
(2+137,264) (47)
( 140,550) ( 3)
( 376,742) ( 8)
602,126 13
798,964 17
(1'045,200) (23)
5t566,370 123

18,778




Suman las fuentes de efectivo

Aplicaciones de efectivo:

Inversién en inmuebles, maquing-
ria vy equipo

Adquisiciéin de acciones
Incremento (disminucidn) en efectivo
Efectivo 8l inicio del ejercicio

Efectivo al final del ejercicin

41539,948 100
570,906 13
14,784
31954 ,258 87
353,142 8
~22307,400_ _ 33%



ESTRUCTURA DEL ACTIVO CIRCULANTE

Efective

Cuentas par cobrar:
Clientes (nato)

Comisiones

Otros deudores

Inventarios

Otros:

Intereses y otras
partidas por de-
vengar

Impuesto y partici-
pacién de los tra
bs jadares en la
utilided, diferi-
dos

Cuadro 2

- e m w e m w m e m oW m m o om e e e w =

1984 1983
Abgoluta  Relativa ~ Absolute  Pelativo
4 1307,400 26% 353,142 5%
31792 ,566 23 21165,478 27

611,942 3 328,612 4
- 339,158 2 223,704 3
41743, 666 28 21717,794 34
71550, 456 45 41757,620 60
142,434 1 1,884
76,264 1
16:743,956 __100%_  7:906,704 __100%,



Afln Activo circulante

. .. HMbsolute Indice
1983 71906, 704 100
1984 16'743,956 212
Afo Activos lf{quidos
- - - Absoluto Indice
1983 3'149,084 100
1984 9193, 500 292

GRADOD DE LIQUIDEZ

Grado de liguidez

Pasivo circulante

Absoluto  Indice  Cogficiente Indice
3'648,714 100 2.17 100
81870, 160 243 1.89. a7

GRADD DE SOLVENCIA INMEDIATA

Pasivo circulante

Cuadro 3

Capital de trabajo

Absoluta  Indice
41257,990 100
7'873,796 185

Grado de solvencia

Absoluto  Indige Coeficiente Indice
3'648,714 100 0.86 100
6'870,160 243 1.064 121



Afo

1943

1984

Cuentas por cobrar

Abgoluts  Indice
21717,79 100
41743 ,666 175

RECUPERACION DE CARTERA

No. de Ventas a crédito
.dias . Absoluto Indice
360 191374 ,678 100
360 31'894,194 165

Cuadro &

Promedio de cobro

Coeficlente Indice
50.5 100
53.5 106



Artfculos terminados
Articulos de compravents
Produccidn en proceso
Materias primas

Material de empaque
Refacciones

Eatimacidn para obsoles-
cencia

Mercanci{as en transite

Anticipo a proveedores de
mercancia

Efecto por reexpresidn

COMPOSICION DE LDS INVENTARIOS

1984 1983
21421,308 2'312,936
682,564 269,166
702,238 387,986
11921,498 822,838
614,410 408,940
40,622 33,384
(_ 25,200) ( 24,874)
61357,500 4'210,376
536,096 469,352
962 77,892
6'894,558 4 1757,620
655,898
1.380,438  4.737.6820

Cuadro 5

- e m e m e e e m owm om w o

Aumento (disminucidn)

Ingorte

108,372
413,398
314,312

11098, 660
205,470

7,238

( 326)

21147,124

66,744

(_76,930) (

21136,938
655,898

21792,836

HHIHE*..H

51

14

99
45

59



Cuadro 6

ROTACION DE INVENTARIOS

ARG Inventarios No. de Costo de ventas Rotan los inventarios
.- - Absoluto  Indige dias Abgoluto  Indice Coeficiente Indice
1983 L1757,620 100 360 91969,760 100 171.8 100

1984 71550,456 159 360 20'572,912 206 1321 77



Afo

1983

1984

Afia

1983
1984

Afo

1983
1984

INDICE DE POSICION DEFENSIVA

Efectivo
Abgoluto  Indice
353,142 100
4,307,400 1220

Costo de ventas
ﬁbgolugq. quiqg

91969,760 190

201'572,912 206

Gastos operativos

Absoluto  Indice
131505, 554 100
27940, 464 207

Cuentas por cobrar

Abgoluta  Indice
21747,794 100
41743 666 175.

Gastos de operacidn
Abgoluto  Indice

31535,794 100

71367,552 208

- . e - -

No. de
_dfas -

360
360

Cuadro 7

Activo defensivo total

_ Absoluto_  Indige_
3+070,936 100
91051,066 295

Gastos operativos

Absoluto  Indice
131505,554 100
27'940,464 207

Gastos operativos dlarios

Coeficiente Indice_
37,515.43 100
77,612.40 207



- - = = om o om

Activo defensivo total

Absoluto

31070,936
91051,066

_ Indice_

100
295

Gastos operativos diarios
Coeficlente _ {pngg_

37,515.43 100
77,612 .40 207

Poalcidén defenaiva
Coeficliente Ingigg

- . e e e =

81.9 104
116 .6 142



Cuadro 8

' ESTRUCTURA FINANCIERA

Afo Activeo Total Pasivo Total Capital Contable
... Abgoluto  Relativo Absoluta  Relativa Abgoluto  Relativo
1983 15'088,518 100 10'030,684 66 51057,834 34

1984 321'555,318 100 161'728,500 51 15'826,818 49



Cuadro 9

GRADD DE SOLIDEZ FINANCIERA

Afio Capital contable Pasivo total Grado de solidez
Abgoluto  Indice  Absoluta Indice Coeficiente Indice

1983 5,057,834 100 10,030,684 100 0.50 100

1984 15,826,818 313 16,728,500 167 0.95 190



corto plazo:
Préstamos bancarios

fideicomiso para la cobertura
de rlesgos cambiarios

International Co..
Proveedores

Cuentas por pagar y gastos
acumulados

Participacién de los trsbaja-
dares en la utilidad '

Total pasivo a corto plazo

largo plazo:
Préstamos bancarios

Fideicomisn para la cobertura
de riesgos cambiarios

ESTRUCTURA DEL PASIVO

1984

Absolutas

- - e - - e o em o=

Cuadro 10

- e wm m m = wm wm e e

Aumento (disminucidn)
Importe

51679,272 34% 11408,278 41270,994 303
470,994 470,994
601,224 977,966 ( "376,742) ( 38)
11202, 322 600,196 602,126 100
736,348 b 191,280 545,068 284
180,000 1 180,000
B 1870, 160 53 31648,714 51221, 446 138
21619,600 16 21619,600
51238, 740 31 31762,370 11476,370 39
16,728,300 100% 10,030,884 g £.521.818 64



1983
1984

COBERTURA DE INTERESES

Utilidad antes
de Impuestos
Abgoluto Indige

687,370 100

2'208,400 321

Cubenturq,Tntal

" ‘Abgoluto . Indice,

5'303,310° 100

91178,53 173

Intereses pagados
s/financiamientos
Abgoluto,  Indice

4'615,940 100

6'970,136 151

Intereses pagados

. 8/financianientos
Absoluto Indice_

4'615,940 . 100
6'970,136 .. 151

Cuadra 11

Cobertura Yotal

Absoluto Indice
51303, 310 100 -
91178,536 173

Grado de cobertura

de intereses

fagficenta
1,15 100
1.32 115

Ingice . .



ROTACION DE ACTIVO FIJ0

" At Ventas netas Activo fijo nete
Ao pbgoluto Indige  Absalute Indlce
1983 191374,678 100 61024, 142 100
1984 31894, 194 165 " 10'784,740 179

ROTACION DE ACTIVO TOTAL

Afig Ventas netas Activo Total
Absoluto Indige  Absoluto Indige

1983  19'374,67 100 15'088,518 100
1984 31'8%,1% 165 32'555,318 216

Cuadro

Coeficiente
de rotacidn

3.22

2.96

Coeficliente
de rotacidn

1.28
0.98

12



Cuadro 1l |I-

LSTRICTURA DEL CAPITAL CONTABLL

TT T 4984 1983 Aumento (dismirucién)
Absolutos Relativos Abmolutos Relativos Importe
Capital social 61599,800 L2% 31702,758 73% 21897,042 78
Superdvit por revaluacion de 1n- .
muebles, maguinaria y equipo 51260,0b44 104 (51260,044 ). (100)
fipgul tadas acumulados 11263,098 8 (3'904,968) ( 77) 51168,066 132
Actualizacién del capital con-
table a72,782 5 872,782
Resul tado acumulado por posl-
cifn manetaria 5'488,856 35 514,88,856
Resultado por tenencia de scti )
vos ng monetarios ( 179,366) ( 1) ( 179,366)
Resultsdo manetario patrimanial *© _1'781,648 11 v 11781,668
' lgéggééglg= s.ulggzg en'naan’aalsnu ualggﬁa’ "zus'zgghgaaa:: 213



Cuadro 14

MARGEN DE UTILIDAD SOBRE VENTAS

Utilidad o (pérdida)

Afta neta Ventas netas Margen de utilidad
L .. Amsoluto Indice  APeoluto Indice - faefiolents  Tndice
1983  (3'904,968) 100 19'374,678 100 (0.20) 100
1984 11'263,098 132 311894, 194 165 0.04 15

MARGEN DE UTILIDAD SOBRE ACTIVO TOTAL

Utilidad o (pérdida)
Aito neta
Absuluto  Indige

Activo Total Margen de utilidad
Absolute Indice Coeficiente Indice

1983  (3'904,968) 100 15'088,518 100 (0.25) 100
1984 11263,098 132 321555,318 215 0.04 12

MARGEN DE UTILIDAD SOBRE EL CAPITAL PROPID

Utilidad o (pérdida)

Afta neta Capital Contable Margen de utilided
... fMbsoluto Ingige  APS°Iufc Indice - foeficients Indice
1983 (31904,968) 100 51'057,834 100 (0.77) 100

1984 1'263,098 132 15'826,818 - 312 0.08 9



Informe sobre el resultado del andlisis

AlyQonse jo de Administracidn de
Compafi{a Industrial, S5.A. de C.V.
PRESENTE

De acuerdo con lo establecido por el Consejo de Administra-
cién, me permito hacer de su canocimiento el Informe Financig
ra Anual 1984, gque contiene el estado gue gquardan las finan-
zas de la Entidad, cuyas conclusiones y comentarios que se pre
sentan se ohbtuvieron del andlisis e Interpretacidn de la situa
cidn financiera y de los resultados de sus operaciones a la -
fecha antes mencionada.

A partir de 1984, la compafila adoptdé la précticae de incorpg
rar a los estados Financierne bésicos los efectos de la infla
cién en la informacién firmanciera, conforme a los lineamien-
tos del Boletin 8-10 emitido por el Instituto Mexicano de Can
tadores Piblicos, A.C.. La empresa, sin embargo, inicid e par
tir del ejercicio 1982 el reconocimiento de los efectog mis -
significativas de la inflacién, adoptando la practica conta-
ble de efectuar (a través de peritos independientes) y regis-
trar aval(os anuales de sua inmuebles, maquinaria vy equipo, vy
registrar la depreciacidn correspondiente. Consecuentemente,
una parte importante del impacto inflaciormario en cuentas de
balance y resultados, ya habfa sido reconacido por la empresa
en los das ejercicios anteriores.

Las disposiciones del Baleti{n B-10 arriba mencionado, nos
sefialan la conveniencia de adoptar por ahora un enfoque par-
cial simplificado, dada la complejldad inherente al ajuste in
tegral, limitando la actuaslizacldn a aquellos renglones de los
estados financieros en los cuales, en la mayor parte de los -
casos, las cifras histdricas suelen producir una deformacidn
m&s acentuada. Por lo tanto, los renglones de los estados fi
nancieros gque se actuallzaron, son los que a continuacidn se
mencianan:

~ Inventarios y costo de ventas.




- Inmuebles, maguinaria y equipo, depreclacién acumulsda y -
la depreciacién del ejercicio.

- [Capital contable.
Ademds deberdn determinarse:

- El resultado por tenenclia de activos no monetarios. (Cam-
hio en el valor de los activos no monetarios por causas dig
tintas a la inflacidn).

- El costo integral de financiamiento. (Es el costo total de
financiamiento el cual, en una época inflacionaria, ademés
de los intereses, incluye el efecto por posicidn monetaria

y las fluctuaciones cambiarias).

En mi opinién, la situacidn financiera vy los resultados de
las operaclones de la Entidad, se presentan razonablemente, -
va que tienden a manifestar y optimizar el valor actual de la
misma, v sobre todo, se esté logrando un adecuado equilibrio
entre la rentabilided y el riesgo fimanciero.

Las ventas que realiza la compaf{a representan el 102% de -
los recursos totales, el 202% del capitel contable y cubren -
1.9 veces las obligaciones totales. Generd utilidades D.I. -
gue representan el 4% de las ventas, el 4% de los recursos to
tales y el 8% del rendimiento sobre la inversidn propia; {ndi
ces que fueraon mejoradas en relacidn con los del afio anterior,
por el impacto del reconocimiento de los efectos de la infla-
cibén en la informacién financiera.

La empresa opera con adecuada situecidn financiera, ya que -
sus {ndices de liquidez (1.89 a 1) y solvencia inmediata (1.04
a8 1) son suficientes; la solides financiera (0.95 a 1) es a fa
vor de terceros por corto margen. Como el 21% de las obliga-
ciones totales son a favar de socios y filisles, se mejora la
capacidad de pdgo, de endeudamiento y la estructura financie-
ra, ya que cambian los {ndices de liquidez a (2.38 a 1), sal-
vencia {nmediata a (1.3 a 1) y la solides financlera a (2.25
a1).

Aaimismo, tiene una poslicidn defensiva de 117 .dias para ope
rar con recursos propios; cuenta con pronta recuperacidn de -

w



cartera de 54 dias y &gil rotacidn de inventarios.de 132 dias,
lo cual apoya le ligquidez y solvencila de la empresa; la cober
tura de intereses pagados es de 1.32 veces en el afo; rota su
activo fijo 2.96 veces y su activo total 0.98 veces en =1 afin,
loa cual es suficiente para no poner en peligro la estabilidad
financiera de la compaff{a. Sus obligaciones en manedas extran
jeras se encuentran cublertas por sus posiciones largas y a -
través de reportos y del FICORCA, conm lo cual el riesgo cam-
biario es nulo.

Para apoyar las conclusiones anteriores, incluyo comentarios
detallados de la informacidn financiera origen de las mismas,

la cual se presenta en miles de pesos y dividida como sique:

COMENTARIOS DE LA
INFORMACION FINANCIERA
AL
31 DE DICIEMBRE DE 1984 v 1883

CONTENIDO:

I. INFORMACION FINANCIERA RELEVANTE
II. RESULTADOS DE DPERACION
III., SITUACION FINANCIERA

I. INFORMACION FINANCIERA RELEVANTE

Afa terminado el Aumento
31 de diciembre (disminucién)
1984 1983 Inporte %

(Millones de pesos)

Ventas netas $ 31,894 $ 19,375 $ 12,519 65
Costo de ventas 20,573 9,970 10,603 - 106 - .
Utilidad bruta 11,321 9,405 1,916 20 i

Utilidad neta 1,263 ( 3,905) 5,168 132



Activoa totales
Pasivos totales
Capital contabla
Capital de trabajo
Efectivo al final del

e jercicio

"Nimero de obreras
NGmero de empleados

32,555
16,728
15,827

7,874

4,307
5,689
1,400

II. RESULTADOS DE OPERACION

Estado de regultados comparativo

15,089
10,031
5,058
4,258

353
4,833
1,120

17,466
6,697
10,769
3,616

3,954
856
280

116
67
213
85

1,120
18
25

Can objeto de tener um panorama general sobre el resultado
de las operaciones durante el afio de 4984, a continuacifn se
presenta un estado de los ingresos, costos y gastos de dicho
ejercicio comparado con el del aflo de 1983 y se explican las
variaciones més importantes: '

Ventas néfaa

Costo de ventas:
Hiatérico
Actualizacidn

‘Utilidad
bruta

Comisiones gane-
das

Gastos:
De aperacién.

Actualizacién’
de la depre;

ciacibn

Utilidad en
pperacidn

Aomento (disminuc;én)

1984 1983 Inporte
$31'894,194  $19'374,678  §12'519,516 65
17591, 324 91969, 760 71621,564 %6
~ 21981,588 21981,588
20'572,912 91969, 760 101603, 152 106
111321,282 91404,918 11916, 364 20
" 944,886 542,432 402,454 3
121266, 168 9194,7,350 21318,818 23
37051, 780 31535,794 31515,990 99
315,768 315,768
7'367,552 31535,794 3'831,758 108
4 898,616 6'411,556 (1'512,540)  (24)

(1)

@)

3)

(&)



Costo integral de
financiamiento:

Intereses paga
das, neto 6'738,506

Fluctuaciones
en tipo de
cambio ( 309,798)

Resultado mo-
netario ope
racional (6'514,204)

41134 654

11772, 582

21603,852
(21082, 380)

(6'514,204)

( 85,496)

51907, 236

(5'992,732)

41984 ,112

Reversidn de los
efactos de la
inflacién en
1984 por apli-
cacién al défi
cit al princi- i
pio del afio (31216,848)

Otros productos
y gastos, neto 441,136

504,320

183,050

41479,792

(3'216,848)

258,086

Utilidad del
ejercicio
antes de
las siguien
tes provi
ciones ~—  2'208,400

Provisiones para:

Participacién
de los traba
jadores en
la utilidad
causada 180,000

Impuesto sobre
la renta y
participacidn
de los traba
Jjadores en
la utilidad,
diferidos 77,182

687,370

39,128

11521,030

180,000

38,054

Utilidad ne

ta del
ejercicio 11951,218

Déficit al prin
cipio del ejer
cicio (3'904,968)

648,242

(41553,210)

11302,976

648,242

63

(117)

(101)

141

221

201

14

(5)

®6)

o

(8



Aplicacién el dé
fieit al prip
ciplo del ejer
cicio de los
efectos de la
inflacidn en
la informacién

financiera en
1984 31216,848 31216,848

Resultados
acumula-
dos al
fin del
ejerci- )
clo $ 1'263,098 $(3'9Db£§§§) §_§;1§§LQ§§ 132

Resul tada
neto por
‘aceibn $ 191,38 $(591.68)

Como podrd observarse, el incremento del 201% en la utili-
dad neta del ejercicio (histdrica), representado por la can-
tidad de $1'302,976.0, fue resultado de: el incremento de -
las ventas netas en un 65%, el incremento en el costo de ven
tas histérico en un 76% (aunque éste fue mayor al de las ven
tas netas en un 11%), el incremento de las comisiones gana-
das en un 74%, el incremento de los pgastos de opefacién en un
99%, el incremento de los intereses pagados en un 63%, el de
cremento en la pérdida por fluctuaciones en tipo de camblo -
en un 117%, el incremento en los otros productos en un 141%,
y los incrementos en las provisiones para I.S.R. y P.T.U., -
diferidos, en un 97%.

Par otra parte, la obtencidn de utilidad por $1'263,098.0
en el resultado acumulado al fin del ejercicio 1984 se debid
a que el efecto neto de la inflacidn en los resultados del -
ejercicio mencionado por $3'216,848.0, fue acreditado al dé-
ficit acumulado al 31 de diciembre de 1983, por acuerde de -
los acclonistas.

A cnntinuaéién gse comenta detalladamente cada una de las -

variaciones antes menclonadas.




(1) Ventas netas

En 1984 las ventas netas se incrementaron en $12'519,516.0
lo que representa un 65% en relacidn a las del afo anterior.
Dicho incremento se debld bésicamente & lo sigulente:

a. Los precios de venta durante 1984 se vieron incrementa-
dos en un promedio del 47% para los productas fabricadns por
la empresa y en un 103% para los productos importedos.

b. Durante 1984 se pusierona la venta 130 nuevos productas,
por 1o que al final del afio se contaba con 954 productos, mien
tras que en 1983 se tenian 824,

¢. El volumen de productns quimices vendidos en el afio de -
1984 fue superior en un 23% (300,000 US) sl de 1983.

d. E! volumen de art{culos de compraventa vendidos en el afio
de 1984 fue superipr en un 120% (500,000 US) al de 1983.

Aunque el incremento en las ventas netas fue menor en un 11%
al incremento en el costo de ventas histdrico, éste Gltimo re
presenta el 55% del total de las primeras.

(2) Costo de ventas

En 1984 el costo de ventas histdrico se incrementd en un 76%
equivalente a $7'621,564.0. Los principales factores gue de-
terminaron este incremento fueron los sigulientes:

a. El alza en el precio de las materlas primas naclonales -
por efactos de la inflacidn, y de las materias primas de im-—-
portacidn por efectos de la devaluacifin de nuestra moneda.

b. Los aumentos salariales y prestaciones que le son relati
vos, por efectos de la inflacidn, vy ademds la contratacidn de
856 nuevos obreros.

¢. El incremento en los gastos indirectos de fabricacidn por
efectos de le ampliacidn de la planta industrial y por efec-
tos de la inflacidn, tales como la luz y fuerza, el manteni-
miertta y reparacidn de inmuebles y maquinaria; la depreciacién
del activo fijo (al aumentar los mismoa), etc.

(3) Comisiones ganadas

Laa comislones genadas se incrementaron en un 74% equivalen



te a $402,454.0, debido 8l aumento en las uridades vendidas -

de las mercanc{as en trénsitao.

(4) Gastos de operacidn

Los gastos de operacidn del aflo 1984 se incrementaron en un
99% ($3!'515,990.0) con respecto al aflo anterior. El referido
aumento se debid fundamentalmente al incremento en sueldos y
salarios y prestaciones que le son relativas por efectos de -
la inflacidn y por la contratacidn de 280 nuevas empleados; al
incrementa en las comisiones sobre ventas (por volumen y pre-
cio), en leos fletes y acarreos, en los honorarios, en la publi
cided y propaganda, en la conservacidn y mantenimiento de in-
muebles, maguinaria y eguipo por efectos de la ampliacién de -
la planta industrial, y al incremento en la2 investigacién vy -
desarrollo de nuevos productos (en total 130 nuevos productos)

por efectos de la diversificacidn de la produccién.

(5) Intereses pagados

En este ejercicio se incrementaron los intereses pagados en
un 63% ($2'603,852.0), situacidn gue fue origimada por los in
tereses generados al incrementarse los préstamos bancarios pa
ra la ampliacién y diveraificacifin de la planta industrial, vy

v para cumplir con el programa del FICORCA.

! (6) Fluctusciones en tipo de cambio

Las fluctuasciones en tipo de cambio generaron una utilidad
en 1984 por $309,798.0, lo cual representd un decremento del
117% ($2'082,380.0) can respecto a 1983, en el cual se deter-
mind una pérdida cambiaria por $1!'772,582.0; este decrementao
se debid a gque la empresa tuvo posicidn larga en monedas ex--
tranjeras al final del ejercicic 1984, ‘

(7) Otros productos

El incremento en otros prnductné por 141% ($258,086.0), se
debidé a los intereses y & la utilidad cambiaria (realizada),



obtenidos ambos al aumentar las operaciones de la.empresa con
sua filiales o compafifas relacionadas, tanta del pais como del

extranjero.

(8) I.5.R., y P, T.U., diferidas

£l incremento en 1984 del 97% se debid a la aplicacidn del
saldo total del I.5.R. y P.T.U., diferido, de 1983.

De los comentarios anteriores se desprende gue el proyecto
de ampliacidn de produccidn de la planta industrial en multi-
usos, ha motivade gue los incrementos en los costos y gastos
sean mayores al incremento en las ventas, sltuacidn que conti-
nuard hasta la conclusidn del proyecto en el primer semestre
de 1985. As{ como también, las politicas y programas para -
con las ventas se han aplicado de una manera dptima.

Por la tanto, las razones expuestas nog demuestran que se ha
dado cahal cumplimiento al "Plan Maestro Global" de la Entidad,

en lo gque se refiere a los resultados de operacidn.

ITI. SITUACION FINANCIERA

Recursos e inversidn

En el Cuadro 1 del apéndice estadistico, podrd observarse -
que el total de efectivo obtenido por la empresa en el afo de
© 1984 ascendid a $4'539,948.0, el cual proviene de préstamos -~
de instituciones de crédito a corto y a largo plazo.

El efectivo as{ obtenido, ha sido invertido como sigue: el
13% equivalente a $570,906.0 en la adquisicidn de inmuebles,
maquinaria y equipo, v el 0.003% equivslente a $14,784.0 se -
ha destinado a la adquisicidn de acciones de compaiias afilia
das. Por lo que, la empresa con3servd el 95% del efectivo al
final del ejercicio 1984, equivalente a $4'307,400.0.

Esta situacidn nos indica claramente un exceso de efectivo,
el cual en un 81% se encuentre depositado en cuentas de cher-
ques de bancos del extranjero (el 80% en dflares y el 1% res-



tante en marcos alemanes), lo cual nos obliga a afinsr nues--
tras polfiticas y programas de la edministracién del flujo de

efectivo.

Solvencia financiera

El grado de liguidez en 1984 fue de $1.89 de activo cirgu--
lante por cada $1.00 de pasivo a corto plazo y en 1983 este -
coeficiente fue de $2.17.

El gredo de solvencia en 1984 Fue de $1.04 de sctivos 1fqui
dos por cada $1.DD de pasivo a corto plazo y en 1983 este co-
eficiente fue de $0.86.

No obstante que los grados de liquidez y solvencia se modi-~
ficaron de 1983 a 1984 al disminuir el primero y aumentar el
segundo, éstos nos revelan que la capacidad de pago de la em-
presa sigue siendo suficlente.

El activo circulante de la empresa pasd de $7'906,704.0 en
1983 a $16'743,956.0 en 1984, lo que indica que se incrementd
en un 112% (Cuadro 3). El pasivo clrculante pasd de $3'648,714.0
a $8'870,160.0 en el mismo perfiodo, lo que representé un in--
cremento del 143%.

El capital de trabajo pasd de $4'257,990.0 en 1983 a - -
$7'873,796.0 en 1984, o sea que, se incrementd en un 85% equi-
valente a $3'615,806.0

La integracifén del capital de trabajo puede evaluarse anali
zando 18 estructuras del activo cirgulante. En 1983 los inven
tarios representaban el 60%, las cuentas par cobrar el 34%, -
el efectivo en caja y bancos el 5% y el impuesto y participa-
cidn de los trabajadores en la utilidad, diferidos el 1% (Cug
dro 2); en 1984 los inventarios constituyen el 45%, las cuen-
tas por cobrar el 28%, el efectivo en caja y bancos el 26% y
los intereses y otras partidas por devengar el 1%.

Al comparar estos porcentajes se observa un aumento en efeg
tivo en caja y bancos y una disminucién en laos inventarios y
en las cuentas por cobrar. Lo cual reafirma la desviacidn de
tectada en el concepto "Recursos e inversidn'. :




El incremento de efectivo par $3'954,258.0 (Cuadro 1) se ve
reflejado en el aumento de efectivo en caja y bancos en un 21%
(Cuadro 2).

En cuanto a los inventarios, en el Cuadro 5 podrd apreciar-
se que las materias primas se lncrementaron en un 134% ~ - -
($1'098,660.0), la produccidnen proceso en un 81% ($314,312.0),
los articulos terminados en un 5% ($108,372.0), los articulos
de compraventa en un 154% ($413,398.0), el material de empague
en un 50% ($205,470.0) y las refacciones en un 22% ($7,238.0).
Asimismo, los anticipos a proveedores de mercancia diaminuye-
ron en un 99% ($76,930.0).

Para 1984 la composiciqn de los inventarios nos revela los
efectos de la ampliacién y diversificacidén de la produccién,
al incrementarse los stocks de materias primas, produccibn en
procesa, material de empagque y refacciones; as{ como el desa-
rrollo de la fuerza de ventas, al mantenerse el stock de artf
culos terminados e incrementarse el stock de art{cgulos de com
praventa. Por otra parte, la disminucidn de précticemente el
100% en los anticipos a proveedores de mercanci{a, nos indica
gue, como ya es sabido, se dejé de aprovechar el descuento por
pronto pago a proveedores, para utilizar el flujo de efectivo
en la ampliacifin de produccidn de la planta industrial.

En 1983 el coeficiente de recuperacidn de cartera era de 50.5
dias y en 1984 este coeficiente fue de 53.5 dfas (Cuadro 4).

En 1983 el coeficlente de rotacidn de los inventarios fue -
de 171.8 difas y en 1984 este coeficlente fue de 132.1 dias --
(Cuadro 6). ' }

La pronta recuperacidn de cartera y la 4gil rotacidn de in-
ventarios (que fue incrementada de 1983 a 1984 en un mes menos),
apoya la liguidez y solvencia de le empresa.

Por lo gue respecta al {ndice de posicidn defensiva, en 1983
era de 81.9 dfas y en 1984 este {ndice fue de 116.6 dfas (Cua
dro 7). Por lo cual, la compafis ha aumentado en un mes més,
su capacidad para operar con recursos propios.



Solidez financiera

Al finalizar 1983, el monto de la deuds de la empresa era -
gsuperior al capital contable. En ese afio la suma de las obli
gaciones ascendid a $10'030,684.0 vy el capital contable a - -
$5'057,834.0; el cueFicienEe de solidez fue de $0.50 de capl
tal contable por cada $1.00 de obligaciones (Cuadro 9). En
1984 el capital contable crecid en un 213% en relacidn s 1983
vy las obligaciones se incrementaron en un 67%. Esta situacldn
originé gue el graede de solidez fuera de $0.95 de capitsl con
table por cada $1.00 de obligaciones.

Otra forma de apreciar la solidez filnanciera de la empresa
es mediante la relacién entre el capital contable y el activo
total que aparece en el Cuadro 8. Esta relacién indica que -
el 34% del activo total en 1983 estaba financiado con recur--
sos propios y el 66% restante con recursos ajenos. Esta mis-
ma relacidn en 21 afio 1984 muestra que el 49% del activo to--
tal fue financiado cbn recursos propios y el 51% restante con
recursos ajenos.

La solidez fipanciera de la empresa ha mejorado en 1984 por
efectos de la capitalizacidn del superdvit por revaluacifn de
inmuebles, maguinaria y equipo, correspondiente al saldo al -
31 de diciembre de 1982 (de acuerdo.al proyecto de capitaliza
cidn formulado por el H. Consejo de Administracidn, que fue
presentado y aprobado en la asamblea general extreordinaris
de accionistas del 28 de diciembre de 1984), Por lo que res-
pects a los incrementos del superévit de 1983 y 1984, estos -
fueron aplicadaos al reconocimiento de los efectos de la in--
flacién en la informacidn financiera en 1984.

Por lo tanto, los programas establecidos al respecto, se han
cumplido 6ptimamente, ya que la empresa contard para 198 con
una mayor capacidad de financlamiento externo, para concluir

sus proyectos de expansifin y desarrollo.



Pasivo

Tal como se muestra en el Cuadro 10, en 1984 &! pasi.a *utal
aumentd en $6'697,816.0 equivalente a un 64%. Su incremer’n -
se debe principalmente al financiemiento obtenido de {natitu-
ciones de crédito por $4'270,994.0, el aumento al financiemten
del FICORCA por $1'476,370.0, el aumento a las cuentas por pa
gar y gastos acumulados por $545,068.0, la participacibn de -
los trabajedores en la utilidad por $180,000.0, el aumento a
loa proveedores por $602,126.0, y la disminucidn a Internatio
nal Ca. por $376,742.0. :

La composicidn del pasivo total en 1984 fue de: el 53% equi
valente a $8,870,160.0 los tiene contratados la empresa a car
to plazo, y el 47% restante equivalente a $7'858,340.0 a lar-
go plazo. En 1983, la composicifn del pasivo total fue la si
guiente: el 36% equivalente s $3'648,714.0, se tenfan contra-
tados 8 corto plazo y el 64% restante, equivalente a - - - -
$61381,970.0 a largo plazo.

En 1984 el 50% del pasivo total estaba representado por el
financiamiento obtenido de instituciones de crédito, el 34%
por el FICORCA, el 4% por Internstional Co., el 7% por los -
proveedores y el 5% restante por la participacidn de los tre-
ba jadores en la utilidad y las cuentas por pagsr y gastos acu
mulados (Cuadro 10).

La integracidn anterior nos revela gue la empresa tiene ca-
pacidad para una mayor contratacifn de pasivos a corto plazo
a través de proveedores y de la matriz corporativa Internatip
nal Co.,.la cual se apoyarfa en el exceso de efectivo y en la
dptima fuerza de ventas.

Por otra parte, el 47% ($7'858,340.0) del total de la deuda
de la empresa proviene de préstamos directos y reportos con--
tratados en dflares norteamericanos con instituciones de cré-
dito extranjeras, devengando intereses de acuerdo al LIBOR -
ajustable y al PRIME RATE.



Estabilidad financiera

El grado de cobertura de intereses de la empresa en 1983 fue
de 1.15 vecea y en 1984 este caeficiente fue de 1.32 veces --
(Cuadro 11). El aumento en 1984 del 15% en la cobertura de -
intereses, nos indica que se cuidd la estabilidad financiera
de la compafif{a al llevar a cabo el proyecto de expanaidn vy de
sarrollo. )

Por otra parte, en el Cuadro 12, podrd apreciarse el coefi-
ciente de rotacidn del activo fljo neto que en 1983 era de 3.22
veces y en 1984 este coeficlente fue de 2.96 veces. Asimismo,
el coeficiente de rotacidn del activo total en 1983 era de -
1.28 veces y en 1984 fue de 0.98 veces.

La disminucidn de la rotacidn del activo fijo neto en 1984,
se debid a la ampliacidn de la planta industrial, pero aun asi,
la inversidn generd suficientes ventas. Por otra parte, la -
disminucidn de la rotacidn del active total en 1984, también
se debid a la razén anterior, pero en este caso el rendimien-
to sobre la inversifn no fue suficiente. A pesar de lo ante-~
rior, la estabilidad financiera de .la empresa no se vid én pe

ligro.

Capital contable

El capital contable de la compafifa, al finalizar el afio de
1984, ascend{a a $15'826,818.0, en cambio, dicho capital era
de $5'057,834.0 en 1983, lo que representa el 213% de incre--
mento equivalente a $10'768,984 .0 (Cuadro 13). Dicho incre--
mento se debid a dos factores fundamentales que fueron los sl
gulentes:

1.- Reconocimiento de los efectos de la inflacién en la infor
macién financiera por $8'é17,766.0, y
2.~ La utilidad del ejercicio por $1'951,218.0.
Al finalizar 1984, la composicidén del capital contable era

la giguiente: el 8% correspond{a a los resultados acumulados,



el 42% 8l capltal social y el 50% restante a las reservas y -
resultadas del reconocimiento de les efectos de la inflagién
en la infarmacién financiera.

Comg se puede apreciar, el recaonocimiento de la inflacidén -
en el capital contable, correspondiente al 50% ($7'913,409.0), -
representa la cantidad necesaria para mantener la inversién -
de los acclonistas en términos del poder adquisitive de la mo
neda, equivalente a8l de las fechas en gue se hicleron las - -
aportaciones y en que las utilidades les fueron retenidas.

Rentabilidad

En cuanto a los diferentes mArgenes de utilidad, en el Cua-
dro 14 estos se pueden aprecfar.
En 1983 huhbo pérdida, cuyo margen sobre:
1.~ Lag ventas fue del 20% y en 1984 se obtuvo un margen de -
utilidad sobre las anteriores del 4%.
2.- El activo total fue del 25% y en 1984 se obtuve un margen
de utilidad sobre el mismo del &4%.
3.- El capital propio fue del 77% y en 1984 se obtuvo un mar-
gen de utilidad saobre el mismo del 8%.

Estas diferencias entre las pérdidas de 1983 y los mérgenes
de utilidad de 1984, nos indican que en este afio la compadi{a
se volvio rentable, gracias @ los esfuerzos ecendmicos y fi--
nancieros de la edministracidn, pera desarrollarla y expandir
la.

Revisién de objetivos y polfticas en base al rendimiento
esperado

El Informe Financiero Anual 1984, nos revela que los objeti
vos, politicas y programas integrales de la empresa, han dado
cumpiimientn al proyecto de desarrollo y expansifn de la mis-
ma, respecto a dicho ejercicio.



De la evaluscidn del rendimiento y el crecimiento de la com

paii{a, en base a loa resultados obtenidos en el mencionado in

forme, podemos concluir qgue:

Coe-

El rendimientoc sobre la inversidn ha sido bueno, por lo -
gque, salvo algunos ajustes (detallados més adelante), po-
demos continuar con la planificacién flexible ya estable-
cida con anterioridad.

El exceso de efectivo no fue debidamente canalizado a ob-
tener rendimientos sobre su inversidn; aunque por otra par.
te, el efectivo haya crecido gracias a las fluctuaclones
en tipo de cambio (por efectos de mantener el 81% deposi-
tado en ddlares y marcos alemanes, en cuentas de cheques
de bancos del extranjera), y por lo tanto, se haya obteni
do una utilidad cambiaria, la cual aln no se ha reallzado.
Los costos y gastos se han incrementado en una proporcién
mayor al incremento de las ventas, por efectos del proyeg
to de ampliacidn de la planta industrial en multiusos. -
Por lo tanto, la experiencia adquirida al ejercer la asig-
nacién de recursos hacia los costos y gastos, nos da la -
pauta para establecer gue las politicas y programes corres
pondientes (establecidos con anterioridad), son suscepti-
bles de ajustarse (dentro del esquema de planificaclén -
flexible de la entidad) para 1985 hacia una mayor auster}
dad, a fin de reforzar el rendimiento y el crecimiento eg
perado de la compafia en dicho afio.

El crecimiento de la empresa fue bueno, basado &n gue opg
rd con adecuada y suficiente solvencia financiera, mejord
gu solidez y estructura financiera, cuidd su estabilidad
financiera y restablecid el poder adguisitivo de la inver
sldn de los acclonistas por medio del reconocimiento de -
los efectng de la inflacifn en la informacibn financiera.
Se dejb de aprovechar el descuento por pronto pago a pro-
veedares gque no son socios o filiales, y la mayor capacl-
dad de contratacidn de pasivos con la matriz corporativa




International Co.; situaciones gue se apoyan an el exceso
de éfectivo y en el 6ptimo desarrolleo de la fuerza de ven

tas.

Las conclusiones anteriores nos indican claramente las Areas
en gue es necesario ajustar sus politicas de decisiones y ac-
ciones ejecutivas integrales, consecuentes al logro de los ob
jetivos previamente setablecidos.

Pare tal efecto, me permito poner a su consideracidén las sy
gerencias y sus posibles cansecuencias, que a mi juicio son
necesarias en las presentes circunstancias; las cuales son:

EFECTIVO EN CAJA Y BANCOS

Sugerenciasg

1) Las pol{ticas referentes al mantenimiento de efectivo, -
deberdn ser modificadas en el sentido de no mantener importes
muy altos y ociosos de efectiva, y por lo tanto, su canaliza-
cibn hacia otros rubros nos darén mayares rendimientos.

2) Al elaborar el presupuesto de caja, aplicar los sobran--
tes del flujo de efectivo a inversiones temporales, las cuales
se hardn tanto en el pals como en el extranjera.

3) Como consecuencia del punto anterior, incluir en el pre-
supuesto de caja, el efectivo obtenido de los intereses gana-

dos en la inversidn.

Posibles consecuencias

1) El cambio en los componentes del activo circulante (dis-
minucidn del nivel de efectivo en caja y bancos y el efectuar
inversiones temporales de facil realizaclidn), no afectard la
liguidez y solvencia de la empresa; las mantendrd en los mis-
mos {ndices.

2) El excedente de efectivo as{ invertido no estard ocigso,
v si en cambio, nos generard més efectivo en moneda naclonal
y en monedas extranjeras, a través de los intereses; lo cual
mejorard la liguidez y solvencia de la caompafi{a.



3) La disposicién de las inversiones temporales de Fécil -

realizacifn, es semejante s la disposicidn del efectivo.

INVERSIONES TEMPORALES

Sugerencias

1) Se formularédn los objetivos para las inversiones tempora
les, los cuales a grandes razgos serdn: la obtencién de rendi
mientos del efectivo acioso asi invertido y la disponibilidad
inmediata de las inversiones para hacer frente a las necesida
des de efectivo.

&4 Les politicas de operacidn serdn dirigidas hacla aquellas
1nversiones gque tengan los més altos rendimientos, el menar -
riesqgo posible, estén contratadas a una tasa fija o variable
y sean de Fécil realizacitn. Inversiones gque se llevardn a
cabo en los mercados bursdtiles nacionales y extranjeros.

3) Se deberd incluir en el presupuesto de otros ingresas, -
los intereses que se generen de las inversiones temporales.

4) Las inversiones temporales se deberdn incluir en el pre-
supuesto de caja como cuentas por cobrar.

5) Asimismo, los ingresos por intereses deberédn incluirse -

en el presupuesto del I.S5.R.

Ppsibles consecuencias

1) Las menclonadas en el concepto anterior "Efectivo en Ca-
ja y Bancos".

2) La Tesorer{a de la empresa deberé conocer a fondo las ope
raciones bursdtiles tanto del paf{s como del extranjern, para
as!{ decidir la conveniencia de la inversidn a efectuarse, de
acuerdo con las necesidades futuras de efective.

3) La obtencidn de intereses por este concepto, nos ayudard
a mejorar la rentabilidad de la empresa.

PROVEEDORES E INTERNATIONAL CO.

Sugerencias

1) Modificar las pol{ticas de pago a proveedores gque no son



socios y filiales, con el objeto de aprovechar dentro de lo -
posible lqa econom{as por concepto del descuento por pronto -

paga.

2) Reconsiderar la polf{tica de efectuar operaciones al méxi
mo pasible, con la matriz corporativa International Ca.

3) Actualizar cada trimestre el "Catidlogo de Proveedores",
con el objeto de estudiar los posibles aprovechamientos del -
descuento por pronto pago. Por consiguiente, hacer un estudio
del incremento en precios de las materias primas que se utili
zarédn en nuestra produccin.

4) Incluir en el presupuesto de pago de compras los posi--
bles prontos pagos a proveedores.

5) Reflejar en las preaupueétoa de cuentas por pagar y de -

caja la consideracidn del punto anterior.

Pasibles consecuencias

1) Al actualizar periddicamente el "Catdlogo de Proveedores",
estaremos me jorando el control interno del 4rea de compras; -
as{ como, las compras se realizaran en las mejores condiciao--
nes posibles para las empresa. Lo cual también nos dard la pau
ta para la utilizaclén del descuento por pronto pago a pravee
dares.

2) La correcta utilizacidn del descuento par pronto pago a
proveedores, nos ayudard a disminuir nuestro costo de capital.

3) E1l valor de los inventarios de materias primas seréd menar
por efectos del descuento por pronto pago, y en consecuencia,
el costo de produccidn también se verd disminuido. Por lo -
que aumentard nuestra margen de utilidad bruta y se mejoraréd
la rentabilidad de la empresa.

4) El aumentar las operaciones con la matriz corporativa In
ternational Cao., nos ayudard a mejorar los {ndices de liqui--
dez, saolvencia y solidez financiera de la empresa; y por otra
parte, también se mejorard la capacidad de pago, de endeuda--
miento y la estructura financiera de la misma.



COSTOS Y GASTOS

Sugerencias

1) Las politicas de costos y gastos se modificardn hacia una
mayor austeridad, pare evitar en lo pnsible el exceso de los -
mismas y eliminar lus inneceserins.

2) Dichas asusteridad se aplicard al elaborar los presupues--
tos de: produccifin, costos de distribucidn, gastos de adminis
tracifn y ventas.

3) Los rubros de costos y gastos gque se verdn mayormente -
afectadas por la austeridad, son: en los costos, los gastos
indirectos de fabricacién; vy en los gastos de operacién, los
honorarios, la publicided y propaganda, la conservacifin y el
mantenimiento de inmuebles, maquinarie y equipo.

Posibles consecuencias

1) La austerided con los costos y gastos, traeréd consigo un
incremento del margen de utilidad en operacién, y por lo tan-
to, la rentabilidad de la empresa se mejoraré.

2) El rendimiento sobre la inversifin de los accionistas y -
el crecimiento de la empresa, se verdn refoarzadas al aplicar~
se las medides de austeridad.



Tem

CONCLUSIONES

El valor histdrico y presente de la "libre empresa® en nues
tro pals es innegahble y forma parte de su desarrollao. Den-
tro del contexto de econom{a mixta en que se mueven las di
versas fuerzas de la producclfn, no podemos dudar del va--
lar gque las empresas tienen, no solo en el desarrollo eco-
ndmico sino social de nuestro pafs, que integradas al con~
Junto de otros factores permiten avisorar un camino de ma-
yor igualdad y libhertad para sus habitantes. De eata for-
ma; gualquier aportacidn que se logre para una operacidn

.méa eficiente de las empresas, serd una aportacifn social

y econdmica de indiscutible valor para nuestro pais.

Las empresas deben invariablemente administrarse en forma

adecusda, para lograr elevar al mAximo el valor que tienen
éstas para sus scclionistas. El papel de la administracidn
financiera consiste en maximizar el valor actual de la em-
presa a través de la politica de decisiones y accianes eje

cutivas integrales.

La funcién administrativa adecuada, verdz y de acuerdo con
la finalidad de "libre empresa" de la entidad, se realiza-
r4 en la medida que la administracién delimite los objeti-
ves, politiecas y procedimientos bésicos integrales. En --
otras palabras, que los administradores de la empresae en -

el ejercicio de su funcién, adn cuande a menudo tienden a

aegulr por caminos separados desarrollando sus objetivos -
particulares, estdn sujetos a la coordinacidn de la adminis
tracién, y ésta a través de la adminigtracién financiera -
unifice estos objetivos particulares y da a cada una de esas
funciones separadas una base y un propdsito comdn, buscan-
do con ello el aprovechamiento dptimo de los recursos huma
nos, financieros y téenicos. Para lograr una eficliente ad-
ministracidn financiera deberd buscarse el equilibrio entre
la rentabilidad y el rieago incurrido al inventir y obtener
utilidades la entidad.
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4.~ El actual administrador se sitla en el terreno de lo que -~

se denomina adminiastracidn profesional. Se ha adentrado -
en el campo de les cienclas administrativas, conoce los prin
cipios de la organizacidn, de la delegacidn de autoridad,
de la planeacién y el control, y desarrolla un conocimiento
creciente de las ciencias sociales en el comportamiento vy
mane jo del personal. Por consecuencia, se astablece queel
papel del adminiaﬁiadnr profesipnal se descrite en la habi

lidad para organizar, delegar, pfénear, controlar y evaluar

las operaciones vy actividades de la empresa.

£l objetivo del administrador financiero consiste en maxi-
mizar la rentabllidad de la empresa, que se define como la
maximizacidn de la sumatoria de valores actuales del fujo
de fondos de la empresa a la tasa de su costo de capital.

En el complejo mundo de los negocios en que vivimos, caonsg
cuencia de las técnicas modernas, de nuevas ideologias y -
de otras circunstancias, tales como la escasez de petrdleo,
controles gubernamentales, la crisis econdmica mundial, -
etc.; el administrador financiero tiene muchos y variadaos
problemas, uno de las cuales es la tendencia a la limita-
cidn de utilidades, que le obliga a superarse mediante el
estudio y mejor conocimiento de la empresa para tratar de

me jorar sus rendimientaos.

Para mejorar su empresa, el edministrador financiero debe

contar en su dinédmico y cambiante mundo, con informacién -
financiera oportuna y adecuada, la cual se proporciona por
medio de lbs.eatadoa financieros, gque son documentos conta
bles gue contlenen informacién en forma resumida y conden-
sada de la situascldn financiera a.una fecha determinada, o
de las operavivnes efectusdas en un lapso de tiempo deter-
minado. DOicha: informacidn le sirve sl administrador finan



ciero para formarse un juicio y tomar decisiones sobre las
operaciones de la empresa. No ohstante gue se cuente con

. informacién financiera adecuada, las decisianes que se de-

riven de la misma na serdn las mis adecuadas si no se in-

terpretan correctamente.

El administrador financiero dispone de diversos métodos -
cuantitativos y cualitativos para estudiar, planear y con-
trolar las aperaciones de la empresa; el andlisis e inter-
pretacidn de estados financieros es un reguisito previo o
instrumento inicial para estudiar, planear y tomar buenas
decisiones financieras. Esto es, gue al medir la efectivi
dad de la administracidn financiera, y evaluar el rendimien
to y gl crecimiento de la empresa, se obtendrdn resultados
positivos o negativaes que nos dardn las directrices de ac-
cifn 8 seguir en la plenacidn a corto, medlano y largo pla
zo de las operaciones futuras de la entidad.

El objetivo del andlisis e interpretacidn de estacos finan
cieros, consiste en la obtencidn de suficientes elementos
de julcio para apoyar las opiniones que se hayan formado -
caon respecto a los detalles de la situacidn financiera y de
la rentabilidad de la empresa. Cuando se aplica correcta-
mente, suministra una clara seleccidn de alternativas a la
gerencia de los niveles medios de la administracidn, que es
la que debe guiar las decislones en el control de las ope-
raciones; en el nivel superior de la estructura administra
tiva, aumenta la visidn gue se requiere para la planeacidn
eatratégica. En resumen, proporciona un sentido de direc-
cidn dentro de parédmetros reconocibles gue permite la ace-
cién uniforme y coordinada por parte de la administracién
en todos los niveles de operacidn.



En genersl esta tesis tiene como objetivo mostrar al hom-
bre de negocios o administrador, gque cuenta con un instrumento
de planeacidn inmediato que es el andlisis e interpretacidn de

estados financleros, para el logro de las metas propuestas. £l

degarrollo que se ha presentado, da la pauta del probable fun-

cionamiento dentro de la administracidn financiera de la enti-
dad; pudiendo enfaorcarse su aplicacidn a traducir la meta de -
maximizar el valar actual de la empresa, a una serie de metas
secundarias para las ventas y la produccidn, para el volumen vy
el precio, y para la inversidn y el costo; estas metas, a su -
vez, determinardn la estructura de las relaciones entre el pro
ducto y la linea de productos, as{ como el equilibrio entre el
costo y la inversién. DOe hecho proporcionard la instrumenta--
cidn para la planeacidn financiera de cada una de las distintas
facetas de la operacidén del negocio.
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