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INTRODUCCION

I

En la actualidad dada la situacidn econdmica por la
gue atraviesa el pais, las empresas se enfrentan a una se -
rie de problemas y situaciones sumamente complejas por lo -
gue resulta indispensable que el Administrador Financiero -
reexprese sus estados financieros para evitar su descapita-
lizacién, actualizando aquellas cifras en las que los efec-
tos de la inflacidn sean mas significativos. Asimismo se ha
ce necesario llevar a cabo un Andlisis de las cifras mos —-
tradas en dichos estados financieros, ya que éste constitu-
yve una herramienta de gran utilidad que provee de informa -
cidn suficiente para que con bases firmes se pueda normar—
un criterio respecto a la marcha de la empresa y se tomen -
asi decisiones que puedan ser definitivas para el éxito de-
la misma.

La planificacidén es la clave del éxito del Administra-
dor Financiero. Los planes financieros pueden adquirir mu -
chas formas, pero un buen plan debe relacionarse con las —
fuerzas y debilidades existentes en la empresa. Deben com -
prenderse sus fuerzas si se desea en interés propio, y de -
ben reconocerse sus debilidades para poder adoptar una ac -
cién correctora. Por ejemplo, ;Son adecuados los Inventa —
rios para satisfacer el nivel proyectado de Ventas? jTiene
la empresa una inversion demasiado grande de cuentas por co
brar, y esta situacidn refleja una deficiente politica de—-
cobros?

Es indudable que el Andlisis Financiero es decisivo —-
para la vida de una empresa, ya que tiene gran importancia-
para el Administrador Financiero, quien en base a éste debe
tomar las decisiones adecuadas; para los Inversionistas, -
quienes buscan la mayor informacién posible que les mues —-
tre, si las empresas en las que tienen intencién de inver -
tir han obtenido la garantia de una ganan01a razonable; pa-
ra las Instituciones de Crédito, quienes desde luego estu -



dian y analizan la situacién financiera del negocio y su -
futuro para poder otorgar crédito.

E1l Objetivo que se pretende en esta investigacidn es -
dar a conocer a los lectores la Importancia que tiene el ~—
Andlisis e Interpretacién de Estados Financieros y la uti -

lidad que éste representa para una adecuada toma de decisig
nes.



I. ESTADOS FINANCIEROS

1.— GENERALIDADES

Por el constante incremento en las actividades econd
micas y la compleja estructura social, el hombre de nego -
cios tiene muchos y variados problemas, entre los cuales -
se encuentra la tendencia a la limitacidn de utilidades, -
por lo que se ha preocupado en buscar nuevos m&todos de efi
ciencia para administrar humana y técnicamente los negocios,
ya que gran parte de los errores en los mismos, obedecen a-—
la carencia de informacidn oportuna, fehaciente y accesi -
ble, o en su caso a la incorrecta aplicacidn de la informa-
cidn disponible, en otras ocasiones,el problema fundamen -—
tal, es la obtencidén de informacidn adecuada y su aplica -
cidn mediante su adaptacidn al presente de los datos perte-—
necientes al pasado.

La informacidn financiera requerida por 1los empresa -
rios debe ser oportuna y adecuada, entendiendose por tal ——
la informacién financiera cuantitativa, confiable, y acce -
sible, para una mayor comprension y que refleje los hechos—
econdmicos que en una entidad acentecen.

La Contabilidad Financiera es la encargada de regis ——
trar estos hechos econfmicos, e informa a través de la ex -
posicién de el estado de situacién financiera y del estado-
de resultados, cual es la situacidn financiera de la empre-
sa y cual ha sido el resultado de su gestidn encomendada en
la misma, asimismo mediante la exposicidn de estados finan-~
cieros complementarios, se conocerdn otras operaciones tam-
bién importantes que coadyuvaran a producir los resultados—

obtenidos.

Los Estados Financieros, constituyen una de las prin -
cipales fuentes de informacidén a las que con frecuencia re-
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curre el hombre de negocios para conocer la fortaleza o de-—
bilidad financiera de su negociacidn.

Muchas situaciones tanto favorables como desfavorables,
localizadas dentro de una misma entidad o sector, no podrian
ser conocidas sin la informacidn que capta la Contabilidad -
y se refleja en los Estados Financieros, ya que estos, con -
tienen la sintesis de todas y cada una de las transacciones-
realizadas.

El registro de las operaciones que se lleva a cabo en-
la empresa, debe estar basado en principios y normas que -
ayuden a establecer criterios uniformes y consistentes para
que la informacidn gue presentan los estados financieros, -
sea clara, eficaz, oportuna y suficiente.

2.— CONCEPTO DE ESTADOS FINANCIEROS

Existen diferentes conceptos de Estados Financieros de
los cuales se enunciaran algunos:

Seglin el C.P. Abraham Perdomo Moreno, en su libro ti--
tulado "Andlisis e Interpretacidn de Estados Financieros":

"Estados Financieros son agquellos documentos que mues-
tran la situacidn econdmica de una empresa, la capacidad —-
de pago de la misma, a una fecha determinada, pasada o fu -
tura, o bién el resultado de operaciones obtenidas en un —
periodo o ejercicio pasado o futuro, en situaciones norma -
les o especiales".

Para 21 C.P. Alfredo Gutiérrez, en su libro titulado -
"l os Estados Financieros y su Andlisis" :

"Estados Financieros son los documentos que muestran -
cuantitativa, ya sea total o parcialmente, el origen y la -
aplicacidn de los recursos empleados para realizar un nego-
cio o cumplir determimado objetivo; el resultado obtenido -



en las empresas; su desarrollo y la situacitn que guarda -
g2l negocio. Pero no pretenden ni pueden mostrar exactitud -
matematica la posicibén, los resultados obtenidos o cual -
quier otro aspecto del negocio, porque en gran parte es ne-
cesario tomar en cuenta juicios y opiniones".

Segin el C.P. Roherto Macias Pineda, en su libro titu-
lado "El Andlisis de los Estados Financieros y las Deficien

cias en las Empresas".:

"Estados Financieros, son el resultado de conjugar he-
chos registrados en contabilidad, convenciones contables y-
Jjuicios personales. Se formulan con objeto de suministrar -
a los interesados en un negocia, informacidn acerca de la -
situacidn y desarrollo financiero a que ha llegado el mismo
como consecuencia de las operaciones realizadas".

Este dltimo concepto se considera el mds completo por
que comprende tres elementos que intervienen en la formula-~
cibén de los Estados Financieros:

1. Registro de operaciones que son hechos pasados o -
histdricos.

‘2. Principios Contables ne cesarios para presentar a —
través de los Estados Financieros la razonable situacidén —-
financiera y econfmica de los negocios.

3. Criterio de la persona encargada de elaborar los -
Estados Financieros.

Los Estados Financieros son documentos nlmeros valua -
dos en términos monetarios,que contienen una recopilacién
de cifras y datos derivados de los registros contables, y -
que muestran la situacidn financiera y el resultado de las-
operaciones realizadas en un negocio a una fecha o periodo
determinado.



3. CLASIFICACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Los Estados Financieros_pueden ser clasificados des -
de diferentes puntos de vista, siendo la clasificacién m&s-
comin la siguiente:

a) Aterdiendo a la Importancia.

Bédsicos o Principales y Secundarios.

Los Estados Financieros Basicos o Principales son aque
1los gque proporcionan la informacién fundamental sobre la -
situacién financiera y el resultado de la entidad econdmi -
ca, y son el Balance General, Estado de Resultados y Esta—
do de Cambios en la Situacidn Financiera.

lLos Estados Financieros Secundarios son aquellos que -
analizan un renglén determinado de un estado financiero ba-
sico como son el Estado detallado de Cuentas por Cobrar, -
Estado de Costo de Venta, Analitico de Gastos de Administra

cién, etc.
b) Atendiendo a la Informacidén que presentan:

Normales
Especiales

Los Estados Financieras Principales o Secundarios nos
proporcionan informacién que corresponde a un negocio en ——
marcha serdn normales y propios de la entidad de que se tra
te.

Son especiales, aquellos Estados Financieros B&sicos -
o Secundarios cuya informacifn corresponda a una situacidn-
diferente a la de un negocio en marcha como puede ser la ——

fusidn o liquidacibn.



Atendiendo a la fecha o periodo a que se refieren:

Estaticos
Dinémicos
Estético-Dinédmicaos.

Son Estados Financieros Estaticos aguellos cuya in -
rmacidn se refiere a un instante dado, a una fecha fija -
no son el Balance General, Estado Detallado de Cuentas -
» Cobrar, y Estado Detallado de Activo Fijo.

Los Estados Financieros Dindmicos son aquellos que —
Jporcionan informacidn correspondiente a un periodo dado,
1 un ejercicio determinado, ejemplo, Estado de Resulta —
5, Estado de Costo de Ventas y el Estado de Costo de Pro-
scion.

Son Estados Financieros Estatico-Dindmicos aquellos ——
2 presentan informacidn por un lado a fecha fija y por —
~0, informacidén correspondiente a un periodo determinado-
son: Estado Comparativo de Cuentas por Cobrar y VVentas, -
ado Comparativo de Cuentas por Pagar y Compras.

Atendiendo al Grado de Informacidén que proporcicnan:
Sintéticos

Detallados

Los Estados Financieros Sintéticos, son aquellos que—
:sentan informacién por grupos, conceptos, es decir en —-—
ma global.

Los Estados Financieros Detallados son aguellos que -
isentan informacidn analitica.

Atendiendo a la Naturaleza de las Cifras:

Histdrdicos



Prayectados.

Son Histdéricos, cuando el contenido corresponde a Es——-
tados Financieros cuya fecha o periodo se refieran al pasa-
do.

Son Presupuestados, Proforma, Proyectados o Predeter -
minados, cuando el contenido corresponda a Estados Financig
ros cuya fecha o periodo se refieran al futuro.

4.- IMPORTANCIA DE LOS ESTADOS FINANCIERODS.

La importancia de los Estados Financieros se inicia —
desde su formulacidn, en virtud de que la persona que los —
prepara debe terer una idea clara y precisa scobre la infor-
macidn que va a proporcionar a las distintas personas que -
requieren de su conocimiento. Como se ha mencionado ante -
riormente, estos Estados Financieros son esencialmente ndme
ricos, por lo que no toda la gente va a entenderlos como el
Contador Pdblico, Por lo tanto deben elaborarse teniendo la
mentalidad de sencillez, procurando no caer en rebuscamien-
tos, aclararlos con notas cuando sea necesario y, lo que es
de importancia preonderante, no caer en el error de presen-
tar informacibdn superflua anexando Estados que no tienen -
‘ninguna utilidad informativa y, gque sin embargo, cemplican-
el discermimiento de su contenido.

La importancia en si la podemos palpar en la funcidn -
social que desarrollan, y como ha quedado asentado es la de
informaci6n, es decir que por medioc de los Estados Financige
ros un gran nUimero de personas satisfacen su necesidad de —
conocer la situacidén y desarrcllo de la empresa. Estas per-
sonas pueden ser los propietarios de la empresa, accionis -
tas, consejeros, directores, etc., 6 bién, personas ajenas—
a esta como bangueros, acreedores y autoridades gubernamen-—
tales.



- PRINCIPIOS CONTABLES.

Los Estados Financieros para que tengan universalidad
informacidén y contenido deben elaborarse bajo una serie
principios o normas que rigen los pensantes y las con —

ctas, ademas de una metodologia para su elaboracién.

Los Principios de Contabilidad generalmente aceptados

n normas desarrolladas por la técnica contable que se ~——
lican para registrar las diferentes transacciones que se-—
alizan en una entidad econdmica.

El Instituto Mexicano de Contadores Pdblicos los defi-—
diciendo: "Los Principios de Contabilidad son conceptos—
sicos que establecen la delimitacidn e identificacidn de-
s operaciones y la presentacidn de la informacién finan -
2ra, por medio de Estados Financieros".

Los Estados Financieros deben mostrar bajo que reglas—
rticulares fueron preparados para que las personas inte —
sadas en los mismos puedan hacer comparaciones con otros—
tados financieros, y se forme un juicio respecto a la si-
acion financiera de la empresa.

Los Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados—
dividen en:

a) Principios que identifican y delimitan a las entida
ies econdmicas:

- Entidad. Una empresa tiene personalidad juridica y —
talmente separada de los socios.

— Realizacidn. Los costos y gastos se registran para—
lamente a los ingresos que los originan.
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— Periodo Contable. Las operaciones de las empresas ——
se dividen en lapsos o ejercicios y al terminar cada uno se
efectia un cierre de las operaciones.

b) Principios que establecen la base para valuar las -
operaciones del ente econdmico y su presentacién:

- Valor Histérico. El poder adquisitivo de la moneda —
en su constante fluctuacidn tiene importancia secundaria ~—
para el registro de las operaciones, siendo de mayor impor—
tancia el valor nominal empleado en las operaciones.

~ Negocio en Marcha. Una empresa tiene existencia con-
tinua y no limitada a un lapso determinado. De no ser asi,
todos los activos tendrian que presentarse a su valor de

realizacion.

— Dualidad Econdmica. lLos hechos y fendmenos econfmi -
co~financieros que afectan a las entddades tienen uma causa
y un efecto. La causa son aquellos hechos y fendmenos econd
micos financieros que afectan el patrimonio de la entidad ;
al registrarse se aprecia su efecto en la estructura finan-—

ciera.

c) Principio referente a la presentacién de la informa
cidn financiera:

—~ Revelacidn Suficiente. Los estados financieros deben
contener en forma clara y comprensible la informacién nece-
saria para que el lector pueda juzgar la situacidn financie
ra y el resultado de las operaciones. :

d) Principios gue representan requisitos generales
aplicables a la contabilidad;

— Importancie Relativa. La informacidn que contienen -
los estados financieros debe mostrar aspectos importantes -




susceptibles a ser cuantificados en unidades monetarias.

— Consistencia. La informacidn que se presenta en los
estados financieros requiere que se siga procedimientos de-
cuantificacidn aceptados en estados anteriores, con objeto-
de que algln cambio en dichos procedimientos no conduzca a-
conclusiones errdneas.

6.~ OBJETIVDS Y LIMITACIONES DE LOS ESTADOS FINANCIERDS.

El objetivo bdsico de los estados financieros, es el-—
de proporcionar informacién que sea GUtil para la toma de -
decisiones, satisfaciendo asi las necesidades de informa -
cidén tanto del sector privado como del sector publico, y ——
ademds también del pdblico en general.

Es de desearse, que los estados financieros incluyen -~
informacién tanto objetiva como subjetiva, debiéndose dis -
tinguir con todo precisidn una de la otra, a continuacién -
se mencionaran algunos de los objetiveos principales de los-
estados financieros:

a) Satisfacer las necesidades de informacién de aque--
llas personas, que tengan menos posibilidades de obtener —-
informacidén y que dependen de los estados financieros como-
principal fuente de ésta.

b) Proporcionar a los inversionistas y acreedores in -
formacidn Util que les permita predecir, comparar y evaluar
los flujos potenciales de efectivo en cuanto al monto de -
los mismos, su oportunidad o fechas en que se hayan de obte
ner, asi como la incertidumbre con respecto a su obtencidn.

c) E1 de proporcionar informacidén que sea (til para -
evaluar la capacidad de la administracién, en cuanto al ma-
nejo para utilizar con eficacia los recursos de la empresa,
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alcanzando asi su meta primordial.

d) Proporcionar informacién acerca de las transaccio —
nes y demds eventos que sirvan para predecir, comparar y ——
evaluar la capacidad generadora de las utilidades de la em-
presa.

e) Proporcionar informacién Gtil para el proceso de ——
presentar prondsticos financieros que faciliten la confia. -
bilidad de las predicciones de los usuarios.

f) Presentar un estado de utilidades periodicas que -
sirva para predecir, comparar y evaluar la capacidad gene -
radora de operaciones de la empresa.

g) E1 Gltimo y mds importante de los objetivos, seria-
el presentar un estado de la posicidn financiera de la em -
presa, el cual revelard informacidn concerniente a las tran
sacciones de la empresa, y demds eventos que constituyen -
una parte de ciclos de utilidades no concluidas, siendo ne-—
cesario que se presenten valores actuales cuando difieran -
marcadamente de los costos hisitdricos presentados en los —
estados financieros.

Con respecto a las Limitaciones de los Estados Finan —
cieros enunciaremos las siguientes:

a) Los Estados Financieros dan la apariencia de ser —
completos y exactos, en realidad resultan insuficientes para
mostrar integralmente todos los aspectos econdmicos para -
evaluar la situacidn actual y las posibilidades futuras del
negocio.

b) Las cifras contenidas en los Estados Financieros --
no presentan valores absolutos, en virtud de que muestran -
cifras valuadas en dinero, el cual esta sujeto a cambios -
continuos, por lo que la informacibn que ofrecen no es la —
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medida exacta de su situacidn, ni de su productividad si —-
no es provisional.

Por lo que resulta 1légico pensar que una empresa que —
cuenta con pasivos a largo plazo en moneda por el alza de -
precios, le costaréa menos esfuerzo pagar dicho pasivo, es -
decir, pagara su deuda con pesos devaluados.

c) Los Estados Financieros no reflejan muchos facto -
res que afectan la condicidn financiera y los resultados ——
de las operaciones, porque no pueden expresarse en cifras -
monetarias, tales como: la capacidad para administrar, la -
localizacidn de la empresa en las fuentes de abastecimiento,
condiciones del mercado, los recursos humanos con que cuen—
ta, etc.

d) Los Estados Financieros no son exactos ni las ci -
fras que se presentan son definitivas. Esto se debe a que -
las operaciones se registran bajo juicios personales y prin
cipios de contabilidad que permiten optar por diferentes ——
alternativas para el tratamiento y cuantificacién de las —-
operaciones.

7. PRINCIPALES ESTADOS FINANCIEROS Y SUS CARACTERISTICAS.

El resultado del proceso contable se refleja en el —
balance gereral, el estado de resultados, y el estado de —-
cambios en la situacidén financiera, los cuales tratan de —
presentar, en forma simbdlica y resumida los numerosos even
tos y transacciornes de cardcter econdmico gque afectan a una
entidad durante la vida de la misma y también durante un -
perfodo determinado.

Los principales estados financieros son los siguientes:

a) Balance General.

Es el principal de los estados financieros bdsicos, -
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tiene por objeto el rendir un claro y preciso informe de --

la posicidn financiera de una entidad, a las partes intere-
sadas generalmente al final de cada periodo fiscal.

Al balance general se le conoce también con el nombre-
de "Estado de Situacidn Financiera". Y se define como aquel
documento que muestra la situacidn financiera de una enti -
dad econdmica a una fecha determinada, valuado y presentado
de acuerdo con principios contables.

Asimismo, el balance general, como cualquier otro es -
tado financiero, presenta el resultado de conjugar hechos -
registrados en contabilidad, convenciones contables y jui -
cios personales.

Caracteristicas:
- Es un Estado Financiero.

— Muestra el Activo, Pasivo y Capital Contable de una
entidad econdmica, a una fecha determinada, valuados y -
presentados de acuerdo con principios contables.

-La informacién que proporciona corresponde a una fe -
cha fija, por lo que constituye un estado estédtico, ya que-
no presenta movimientos ocurridos dentro de un periodo de—-
terminado, sino a cierta fecha.

- Se formula a base de los saldos de las cuentas de -
balance.

~ E1 balance gezneral se compone de : Encabezado, Cuer-
po y Pie.

El encabezado, destinado generalmente para mencionar:
Nombre de la empresa; Nombre del estado financiero; Fecha

gue corresponda,
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El cuerpo comprende: Activo (bienes y derechos); Pasi-
vo (deudas y obligaciones); Capital Contable (diferencia -
entre activo y pasivo).

Puede presentarse de dos formas: En forma de cuenta y-
en forma de reporte. A la forma de Cuenta, también se cono-
ce con el nombre de forma horizontal. Es la presentacién co
minmente usada; se muestra el activo del lado izquierdo, el
pasivo y el capital del lado derecho. :

Esta presentacién equivale a la f6érmula:
ACTIVO = PASIVO + CAPITAL

A la forma de Reporte, también se le conoce como de forma -
vertical. En este caso, se muestra en primer términc el ac-
tivo, posteriormente el pasivo y por Ultimo el capital. Es-
ta presentacién equivale a la formula:

ACTIVO - PASIVO = CAPITAL

£l pie del Balance Beneral comprende: notas a los estados—
financieros y nombres y firmas de quién lo hace, audita, -
interpreta, etc.

b) Estado de Resultados

El estado de resultados es un estado financiero prin -
cipal, dindmico y complementario del balance general, que
refleja el resultado de las operaciones realizadas por una
empresa en el transcurso de un periodo determinado.

El estado de resultados se le conoce también con el -
nombre de "Estado de Pérdidas y Ganancias". Se define como-
aquél estado financiero que muestra los ingresos y gastos -
efectuados por una entidad econémica, y el resultado de los
mismos durante un periodo determinado en forma de utilidad-
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6 pérdida.

Caracteristicas:

- Es un Estado Finmanciero.
- Muestra la Utilidad o Pérdida Neta.

- Conétituye un estado dindmico, puesto gue expresa, en
forma acumulativa las cifras de ingresos, costos y gastos
resultantes de un perfodo determinado.

- Se formula tomando como base el movimiento de las
cuentas de resultados.

~ E1 Estado.de Resultados al igual que el Balance Be -
neral comprende: Encabezado, Cuerpo y Pie. El Encabezado —-
destinado generalmente para: Nombre de la empresa; Nombre —
del estado financiero; Periodo al cual se refiere.

El Cuerpo del estado de resultados puede ser sintéti--
co o analitico, seglin se utilice el método de inventarios -
perpetuos o el pormenorizado, para el registro de las ope -
raciones de compra venta de mercancias.

Por lo general, el cuerpo de dicho estado se presenta
en forma vertical, es decir, las ventas brutas en la parte
superior, a las cuales se restan las devoluciones, rebajas
y descuentos sobre ventas para obtener las ventas netas. A.
estas se les deduce el costo de venta para determinar la —
utilidad bruta, posteriormente se deducen los gastos de ope
racién para obtener la utilidad de operacitn, Los gastos y-
productos financieros se disminuyen o se aumentan a conti -
nuacidén para determinar las utilidades y por Gltimo se de -
ducen el impuesto sobre la renta y el reparto de utilidades
a los trabajadores para obtener asi la utilidad neta.

£1 pie comprende: notas a los estados financieros y -
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nombres y firmas de la persona gque lo elabora, audita, in -

terpreta, etc.

C) El estado de cambios en la situacidn financiera es-
un informe financiero que describe en términas contables, -
las fuentes que originaron los recursos obtenidos, con los-~
cuales ha operado la empresa y a que fines se han aplicado-
durante el pericdo a gque se refiere el estado.

A \

Este estado presenta en forma resumida la informacidn-
sobre las actividades de inversifén y financiamiento, infor—
macidn relativa a la generacidn de recursos provenientes ——
de las operaciornes del periodo asi como informacién comple—
ta sobre los cambios en la situacidn financiera de la empre

Sda.

El estado de cambios en la situacidn financiera ha -—-
sido considerado aproximadamente desde hace una década por-
el Instituto Mexicano de Contadores Pdblicos como un estado
financiere principal. Y se ha dado a conocer con diferentes
nombres, como estado de origen y aplicacidn de recursos, -~
estado de fondos, estado de cambios en la posicidn finmancig
ra, andlisis de los cambios en el capital de trabajo, derno-
minaciones que dependen segin el enfoque que se le dé en —-—
cuanto a su preparacién y formas de presentacidn.

Se define como aquél estado financiero que muestra los
origenes de los recursos y la aplicacibén de los mismos de -
una entidad econdmica, en un periodo determinado.

El estado de cambios en la situacidn financiera persi-
gue dos objetivos:

1. Informar sobre los cambios ocurridos en la estruc -
tura financiera de la entidad, mostrando la generacién de -
recursos provenientes de las operaciones del periocdo.
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2. Revelar informacidn financiera completa sobre los -
cambios en la estructura financiera de la entidad que no --
muestran el balance general y el estado de resultados,

La base para la elaboracidn de este estado es un balan
ce comparativo que proporciona las variaciones entre una ——
fecha y otra; un estado de resultados, que abarque el pe —--
riodo comprendido en dicho balance comparativo, e informa -
ci6n complementaria que indique el camino seguido al regis-
trar las operaciones extraordinmarias que hayan medificaedo -
la situacién financiera de la negociaci6n.

El estado de cambios en la situacibén financiera com -~
prende los origenes de recursos que provienen de disminucio
nes de activos, aumentos de pasivos y aumentos de capital -
contable, y; las aplicacionés de recursos gue se generan ~—
por aumentos de activo, disminuciones de pasivo y disminu -
ciones de capital contable.

En base en lo anterior podemos resumir los conceptos -
que integran los origenes y las agplicaciones de los recur -

sos de la siguiente forma:

Origenes de Recursos

- Utilidad Neta

—~ Disminucién de Activo
Aumentos de Capital
Aumentos de Pasivo

Aplicaciones de Recursos

— Pérdida Neta

— Aumento de Activo

- Disminucidn de Capital
— Disminucién de Pasivo
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El Balance General, el Estado de Resultados, y el Es -
tado de Cambios en la Situacidén Firmanciera, forman el grupo
de los Estados Financieros Bésicos.

Estos tres estados son los fundamentales para juzgar -
la situacidn financiera y los resultados de operacitn de -—-
una empresa.

Dado que la informacidn presentada en los estados fi -
nancieros se refiere a una misma entidad econémica, es de -
esperarse gue cada pieza de informacidn se encuentra estre-
chamente relacionada con las demés.

Consecuentemente dichos estados deben presentar infor-—
macion complementaria y de beneficio para los usuarios, y -
no el de presentar informacién redundante que pueda ser ob-
tenida f4cilmente sin necesidad de preparar los tres esta -
dos financieros bdsicos.
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II. LA iNFLACIUN Y LA REEXPRESION DE ESTADOS FINANCIEROS

1. CONCEPTO DE INFLACION.

La inflacidn es un "aumento en el indice general de——
preciogs de l1a economia, producido fundamentalmente por un -~
incremento en el circulante, es decir, en el monto del dine
ro disponible en la economia del pais, sin aumento en la —
producccién de dicha economia como contrapartida que absor—
ba este nuevo circulante, los precios tenderdn a subir".
(Hevista I. M.E.F., marzo de 1978, Instituto Mexicanoc de —:

Ejecutivos de Finanzas).

En base a lo anterior podemos decir, que la inflacidn—
es el aumento del circulante en mayor proporcidn que la ——
produccidn de bienes y servicios; es un aumento de precios—
general y continuo. Para comprender mejor a continuacidn se
presenta el siguiente esquema:

INFLACION = DEMANDA GLDOBAL > OFERTA GLOBAL

ALZA DE
MEDIOS DE PAGO PRODUCGION DE PRECIOS
0 DINERO BIENES Y SER
VICIOS.

Por la presencia de la ley de la oferta y la demanda,
los precios tenderd@n a subir, puesto que la cantidad deman-
dada estard por arriba de la cantidad ofrecida.

Las constantes fluctuaciones al alza en los precios -
complica los pronfsticos y los planteamientos racionales -
para la poblacién en general, tanto para el sector pdblico-
como para el privado y finalmente para los consumidores.

Ahora bién, la devaluacidn de la moneda o desvaloriza-
cidén del dinero es el fendmeno que repercute bédsicamente en
la informacidn financiera, presenta dos modalidades:
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— Pérdida del poder adquisitive del dinero o disminu -
cién de los bienes y servicios que se pueden comprar con €1.

— Pérdida del valor de una moneda en relacién a las mo
nedas extranjeras.

Los daos fendmenos econdmicos: inflacidn y devaluacién,
se han presentado en una forma grave y sus efectos en la si
tuacidn financiera y los resultados en las empresas son pro
blemas que deben reconocerse en la Contabilidad y reflejar-
se adecuadamente. ' '

2. CAUSAS DEL. FENOMEND INFLACIONARIG.

El C.P. y M.A. Alfonso Franco Bolafios y el C.P. y MA.
Rene Mariani Ochoa, consideran que las causas mds importan-
tes del fendmeno inflacionario son:

a) El desequilibrio de la oferta y la demanda de pro—
ductos y servicios, al crecer mayormente tanto los demandan
tes como su capacidad de demanda y, la capacidad instalada-
para fabricar productos y satisfactores, y no hacerlo al -~
mismo ritmo.

b) Necesidad imperiosa del Estado de allegarse de re -
cursos cada vez mayores, en areas de su financiamiento inal
canzable, para satisfacer sus crecientes necesidades de di-
nero,

c) Incremento en el gasto pdblico y falta o ausencia -
de un poder legislativo que califigque auténticamente el mon
to o importe: el objetivo y el resultado o eficiemcia del -

mismo gasto pdblico.

d) Incremento indiscriminado de la burocracia; de la -
corrupcién y de la deshonestidad de varios funcionarios, ——
con los consecuentes efectos en las debilitadas finanzas pg



20
blicas.

e) Aumento de subsidios a paraestatales, que, lejos —-
de cumplir con el cometido social implicito en su funcio -~
namiento, desperdician irresponsablemente recursos en pos -
de cubrir su ineficiencia.

f) Aumento de circulante sin respaldo de bienes y ser—
vicios.

g) Establecimiento de impuestos nuevos e inoportunos -
en su aplicacién,

h) Aumento en el importe de nuestra deuda externa y del
servicio de la misma, conceptos cada vez mayores, y por lo-
tanto cada vez mds costosos.

i) Aumento de salarios no repercutidos en la produc -
tividad. Consideramos realmente que, en la productividad -
puede estar la clave para solucionar favorablemente los pro
blemas derivados de la inflacidn: desafortunadamente, di -
cha productividad no es correlativa ni proporcional a las -
peticiones y demandas salariales, misma que, muchas veces -
al amparo del indice inflacionario, pueden considerarse co-

mo minimamente justas.

j) La intermediacién excesiva que se presente para lle
var al consumidor, los productos requeridos. Dicha interme-
diacidén incide forzosamente en la elevacibn del precio.

k) Alza en las tasas de interés que el sistema banca -
rio estd autorizado a cobrar.
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3. EFECTOS DE LA INFLACION EN LA INFDRMACIDN FINANCIERA Y
ESTRUCTURA FINANCIERA.

Unidad Monetaria.

La Informacidn Firmanciera que sirve de base para la to
ma de decisiones, planes de inversibn, pago de salarios,-———
impuestos, etc, se expresan en unidades monetarias, las cua
les pierden poder adquisitivo con el incremento de la deman
da sobre la oferta; en otras palabras, estd cambiando cons-
tantemente de valor. A fin de planear, comparar y analizar,
lo primero que se requiere es una unidad constante y unifor
me.

Al utilizar unidades monetarias de distinto valor en-—-
la determinacidn de la utilidad y la evaluacidn del rendi -
miento de las empresas, se estan comparando ingresos y gas—
tos expresados en unidades de distinto poder adquisitivo; -
en otras palabras, el capital, los ingresos y gastos se ex
presan a sus valores monetarios originales, utilizando un——
comin denominador, que en realidad no lo es. Por lo tanto,
al evaluar los resultados de operacidn de una empresa se ——
incurre en deficiencias tales como:

a) Juzgar la redituabilided a pesos actuales compara —
dos con pesos invertidos hace afos.

b) Comparar precios de venta actuales con costos nor--—
malmente inferiores a su valor de reposicién.

c) Cuantificar los cargos por depreciaciones y amorti-
zaciones con base en unidades monetarias de la época en que
se adquieran los bienes, los cuales, obviamente, tenian po-
der adquisitivo muy distinto al actual.



22

Estructura Financiera

Independientemente de las distorsiornes en la informa——
cién, es-indudable que la inflacidén repercute en la estruc-
tura financiera de las empresas y por lo tanto, en su capa-
cidad de generar utilidades a largo plazo, incrementar su -
produccién, crear nuevos empleos y mantener el ritmo de de-
sarrollo que ha tenido el pais en los Gltimos afios.

a) Falta de Liquidez.

La liquidez es uno de los problemas méds agudos € in-—-
mediatos que se han presentado; se requieren méds recursos -
para financiar las cuentas por cobrar, no sélo debido a los
precios inflados y al aumento en el volimen de operaciones,
sino también por el deterioro en la cobranza, debido a la -
falta de liquidez de los clientes. Los inventarios requie -
ren también de recursos adicionales, debido a aumenteos en -
el costo de materias primas y mano de obra, asi como tam -
bién por el efecto de un mayor volimen de operaciones.

Si a los problemas anteriores se agregan las restric—
ciones del crédito, es muy probable que muchas empresas es-
tén limitando sus planes de expansion por falta de recursos
financieros.

b) Decapitalizacién

En la determinacidn de la utilidad se comparan ingre _
sos cuantificados en unidades monetarias actuales con cos -
tos histdricos, lo que resultan utilidades e impuestos fic-
ticios, por lo que los recursos aplicados al pago del im ——
puesto sobre la renta representan aplicaciones de capital y
no de utilidades. Lo anterior se agrava adn mds, cuando en-—
vez de reinvertir las utilidades o una parte importante de-
ellas con objeto de mantener el capital, se declaran divi -
dendos. Al cubrir estos dividendos y su impuesto aplicable,
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consecuantemente afectard la estabilidad econdmica y el de-
sarrollo de las empresas.

c) Exposicidn a la Inflacién.

£l hecho de mantener activos expresados en moneda de—-
valor actual, tales como efectivo y cuentas por cobrar, oca
siona que las empresas estén expuestas a la pérdida del po-
der adguisitivo de la moneda y, por lo tanto, de su capital.
Al utilizar el efectivo o cobrar los adeudos, es indudable-~
que se van a poder adguirir menos bienes y servicios con -
los recursos obtenidos, por lo que el capital invertido vy -
las utilidades que se generen, seguramente serdn insuficien
tes para mantener el ritmo de crecimiento en las empresas.

Ante éstos y otros problemas generados por el fendmeno
inflacionario, ademds de lo que se esperan para el futuro -
se enfrenta la situacidn de no contar con las herramientas-—

adecuadas para combatirlos.

Una situacidn inflacionaria provoca incertidumbre en ~
los empresarios, los cuales no arriesgan su capital en las—-
inversiones y ello limita en gran parte el auge de la eco -

nomia del pais.

Toda esta gama de situaciones, repercuten en los Esta~
dos Financieros de las empresas, pués van disminuidas sus ~
utilidades a causa de esa situacidn.

Es indudable que la inflacidn afecta en forma contun -
dente a los Estados Financieros, tanto en el resultado de -
sus operaciones como en su interpretacidn: ;Cémo proporcio-
nar una informaci6n verdadera? y ;Cémo atrevernos a decir -
que los Estados Financieros presentan "razonablemente" la -
situacién financiera de la empresa?
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4. MEDIDAS ESTRATEGICAS PARA CONTRARRESTAR LOS EFECTOS IN -
FLACIONARIOS EN LAS EMPRESAS.

Como se puede ver las empresas se estan enfrentado g -
muchos problemas y conflictos y es ne cesario tomar medidas
efectivas que minimicen estos problemas. Las soluciones pue
den ser:

a) Mejorar la Productividad.

~ En lo que se refiere a la mano de aobra usar métodos
basados en estudios de tiempos y movimientos, automatizar,-
evitar el tiempo ocioso, etc.

~ En relacidn a las materias primas, vigilar los Indi-
ces de eficiencia, desperdicio, eliminar produccidn defec -
tuosa, etc.

-~ En lo referente al equipo, plansar mantenimiento, —
deshacerse de equipo improductivo, etec.

— En lo que se refiere al capital, es necesario elimi-
nar inversiones improductivas.

/[
-~ En 1o que respecta a "Administracidn' ver que no se-
dupliguen funciones aprender a planear, a trabajar con re -
cursos escasos, etc.

b} Minimizacidn de los Activos Monetarios.

Los activos monetarios son agquellas partidas que estén
valuadas a pesos corrientes a pesar de los cambios en pre -~

cios. Como ejemplos tipicos de estas partidas tenemos: Efec
tivo, Depésitos a Plazo, Cuentas y Documentos por Cobrar —

y Deudores Diversos.

Si partimos del principio de que durante un periodo -
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de inflacidn el poder adguisitivo del dinero tiende a des -
cender, y los activos monetarios representan efectivo recu-
perable a valor corriente, con esto inferimos que entre ma-
yor sea nuestra inversidn en activos monétarios también se-
rd mayor nuestra pérdida de poder de compra.

En virtud de lo anterior, se recomienda una reduccidn-
dentro de lo posible de los activos monetarios cuyas estra-—

tegias pueden ser las siguientes:

-~ Efectivo, Centralizar los fondos de la empresa de -—
tal marnera gue nos permita optimizar su usg, manejédndolo a-
los menores niveles posibles, Invertir de inmediato los ex—
cedentes en los fines que nos resulten més rentables buscan
do preferentemente que sean activos no monetarios.

— Cuentas y Documentos por Cobrar. Procurar acelerar -~
la recuperacifn de este rubro mediante la reduccidén de los-~
plazos de crédito, establecer intereses moratorios, otor —-
gar descuentos por pronto pago, activar el proceso de factu
racidn y envidb, incentivar al Departamento de Cobranzas, -

etc.

c) Adoptar un método adecuado de valuacidn de Inven —-
tarios.

Mientras las autoridades hacendarias no reconozcan com
pletamente los efectos inflacichnarios en las utilidades de-
las empresas, se debe adoptar el método de valuacidn de in-
ventarios UEPS (Gltimas entradas primeras salidas) con obhje
to de abatir parcialmente las utilidades inflacionarias y -
gevitar el pago excesivo de I.5.R., P.T.U. y reparto de di -
videndos que originan un proceso de descapitalizacidén en -~
las empresas al estar erosionando el capital de trabajo del
negocio con erogaciones aplicables a utilidades aparentes.,

d) Mejorar la Informacién Financiera.
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Es imposible manejar adecuadamente la empresa si no --
se cuenta con la informacidn necesaria para hacerlo. Es ne-
cesario calcular la eficiencia real del negocio. Al efecto-
es necesario modificar la contabilidad de la empresa de urma
manera formal o informal. En esto existen desde quienes —-
guieren guedarse como estd; quien guiere cambiar la contabl
lidad ajusténdola por niveles de precios o hasta quien de—
sea llegar a valuar las partidas a valores de venta o a cos’
tos especificos.

e) Ayudar a resolver el problema del pais.

No es suficiente con resolver el problema propio, sino
que tenemos que participar en la solucidn del problema glo-
bal,

~ Se tendré que utilizar la capacidad empresarial pa——
ra emprender nuevos Negocios con recursos mas escasos con —
objeto de que el pais no decrezca debido a las medidas anti
inflacionarias.

~ Se debe seguir exportando y evitar al mdximo las im—
portaciones.

- Rue la persona adquiera cosas que perduren y suban -
de valor, que ahorren enérgeticos, gue no gasten en cosas —
superfluas, gue no se derroche, stc.

5. REEXPRESION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

La época inflacionaria~devaluatoria que actualmente -~
se esta experimentando en nuestro pais, obliga a las empre-
sas a tomar como medida inmediata de decisidn de que la in-
formacidn financiera refleja la cuantificacidn de los fend-
menos econdmicos.
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£l registro contable de las operaeciones de las empre —
sas se hace a base de valor histdrico original. En épocas -
inflacionarias las cifras originales pierden su significado
gue aungque nominalmente son iguales, su valor es diferente,
ocasionando resultados distorisionados en los Estados Finan
cieros,

Ante esta problematica, el Instituto Mexicano de Conta
dores Pablicos, A.C. emitid el Boletin B-10 denominado Recg
nocimiento de los Efectos de la Inflacidén en la Informacidn
Financiera de la Comisidn de Principios de Contabilidad, -
con el fin de unificar criterios en esta materia, tanto en-
los estados financieros basicos, como a través de informa —

cidn adicional.

Los objetivos que se pretenden alcanzar con la emisidn
de las reglas esgpecificas sobre la reexpresidn de estados——
financieros son los siguientes: restablecer el significado,
veracidad y confiabilidad de la informacidn financiera de -
las entidades; facilitar el andlisis e interpretacidn de —
los estados financierso; proporcionar a los primeros nive -
les de la administracién informacidn actualizada que faci -~
lite la toma de decisiones; optimizar la utilizacién de los
recursos financieros.

Métodos Utilizados para Reexpresar la Informacidn Fi -
nanciera.

La Contabilidad es una técnica que es productora de la
informacidn financiera sobre las operaciones realizadas por
una entidad econdmica, la cual deberd ser expresada en uni-
dades monetarias de similar poder adquisitivo a fin de pro-
porciénar informacidn efectiva para la toma de decisiones.

Cuando los cambios en los niveles de precios son mode-
rados, las cifras que presentan los estados financieros en—
base al costo histérico, proporcionan informacidn Gtil para
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la toma de decisiones.

En épocas en que se presenta una inflacidén tan pro -—
nunciada como la que se esta viviendo actualmente, las ci -
fras sobre la base del costo histSrico pierden significado,
pues presentan informaciodn financiera en unidades moneta -
rias de diferente poder adquisitivo.

Las cifras deberan ser modificadas en el casc de que -
ocurran eventos posteriores que les haga perder significadao,
aplicando métodos de ajuste.

Los cambios en el poder adquisitivo de la moneda, dis-
torcionan la informaci6n al acumular operaciones efectuadas
en épocas distintas y por ello de diversos niveles de poder
adquisitivo, o sea que mientras las ventas se presenten en-
términos de moneda actual, alguno de los costos se registran
a su valor histérico, cuando la moneda tenia un poder adqui
sitivo distinto, situacidn gue es agplicable particularmente
a los activos que tienen permanencia amplia en la empresa -
como son los inmuebles, maguinaria y equipo.

Por lo anterior, los costos histdricos pierden su sig-
nificado como informacidn Gtil para ser base en la toma de-
decisiones, pues no permiten evaluar los resultados reales-
de las empresas, en virtud de que las utilidades que presen
ta la contabilidad son diferentes a las realmente generadas

por la empresa.

Una solucidn para los problemas contables creados por-—
los constantes cambios de precios, es el efecto dado a los-
pesos hist6ricos con su poder adquisitivo a fin de que sean

mostrados con su equivalente a pesos corrientes con un ac -

tual poder de compra.

En el proceso de actualizacidn de cifras histdricas, —
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es indispensable distinguir entre las cuentas gue por su -
naturaleza de uso estédn automdticamente valuadas en pesos—
actuales y que por lo tanto no requieren modificacidén algu-
na, a las que debemos prestar atencidn, son a las cuentas -
gue requisren de ajuste, ya gque es en ellas donde el poder-

de compra no es actual.

Con 1lo anteriormente expuesto se habrd de clasificar -
las cuentas en dos tipos las monetarias y las no monetarias

Las partidas monetarias son aquellas con valor nominal
inalterable por las variaciones de los precios.

Las partidas no monetarias son aquellas cuyo valor se-
modifica por las alteraciones de los precios. Para efectos-
de reexpresién de estados financieros, dnicamente se consi-
deran las partidas no monetarias.

A continuacidn se muestra una relacidén de las partidas
mds comunes del balance general, clasificdndolas en moneta—

rias y no monetarias.
ACTIVO MONETARIAS NO MONETARIAS

Caja y Bancos X



ACTIVO MONETARIAS NO MONETARIAS
Depésitos a Plazo X
Inversiones en Valores ' X
Inversiones en Acciones X
Cuentas y documentos por cobrar X
Inventarios X
Maguinaria y Equipo X
Depreciacién Acumulada X
Marcas y Patentes X
PASIVO
Cuentas y Documentos por pagar X
Anticipo de Clientes X
Intereses Cobrados por Adelan
tado. X
Proveedores. X
CAPITAL CONTABLE
Capital Social X
Utilidad o Perdida por Aplicar X

Utilidad o Pérdida del E jercicio X

30
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De acuerdo a los comentarios anteriores, los estados -~
financiercs deben presentar cifras que ilustren sobre el —-
efecto que produce, el proceso acelarado inflacionarioc en ~
la informacidn contable. Para llevar a cabo el ajuste a —
dichos estados, fundamentalmente se han sefialado dos méto -
dos, el que sostiene gue debe hacerse con base en "“Indices-—
Benerales de Precios' y el gue indica gque el ajuste debera-
ser en base a los Valores Actuales o de Beposicidn.

El Método de Ajuste por Cambios en el Nivel General de
Precios, consiste en corregir la unidad de medida empleada
por la contabilidad tradicional, utilizando pesos constan ~

tes en vez de pesos nominales.

Para efectuar el ajuste por Cambios en el Nivel Bene -
ral de Precios de las cifras de los estados financieros, es
necesario el empleo de un indice para medir el aumento en -
los niveles de precios, el cual deberd ser representativo -
de la base general del poder adquisitivo de la moneda.

La aplicacién del método de Ajuste por Cambios en el -
Nivel General de Precios, no implica una desviacién del —
principio del valor histdrico original cuando el ajuste se—
efectda respecto a todas las partidas de los estados finan-
cieros suceptibles de modificacidn.

El Método de Actualizacién de Costos Especificos, 1la-
mado también Valor de Reposicitn, se funda en la medicidn —
de valores gue se generan en el presente, en lugar de valo-
res provocados por intercambios realizados en el pasado,

E1l Método de Actualizacidn de Costos Especificos, que-
si representa una desviacidn del principio del valor histd-
rico original, trata de expresar los cambions sufridos en el
valor especifico de los bienss individuales.
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La informacidén obtenida por cada uno de estos métodos-
no es comparable, debido a que parten de bases diferentes y
emplean criterios fundamentalmente distintos.

Los argumentos a favor y en contra de cada uno de —
ellos aparentan ser igualmente vdlidos. Sin embargo, no -
existe suficiente evidencia empirica que avale exclusivamen
te a uno de éstos. La Comisién de Principios de Contabili -
dad estd consciente que para lograr un mayor grado de com —
parabilidad la solucidn ideal seria que todas las entidades
aplicaran el mismo método. Esto sera posible cuando el avan
ce en la tecnologia y la experiencia provean mas elementos—
de juicio dentro de este proceso evolutivo de bisgueda de —
soluciones correctas a la forma de reflejar el efecto infla
cionario en los estados financieros.

Ante esta situacidn, esta Comisidn reitera su postura-—
de que cada empresa podréd elegir entre estos dos métodos -~
aquel que de acuerdo con sus circunstancias, permita presen
tar una informacidn mds apegada a la realidad.

lLas empresas que consoliden sus estados financieros -
deben manejar los mismos métodos de reexpresidn, con el fin
de que las cifras consolidadas tengan significacidn.

La actualizacidén de las cifras de la informacidn finan
ciera presupone la necesidad de conservar los datos prove -
nientes de los costos histéricos, ya que son justamente los
que se reexpresan.

Para refle jar adecuadamente los efectos de la infla -
cidn deben actualizarse por lo menos los siguientes renglo-
nes considerados como altamente significativos a un nivel -
de generalidad (B-10, Boletin del Instituto Mexicano de Con

tadores PGblicos)
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— Inventario y Costo de Ventas.

- Inmuebles, maguinaria y equipo, depreciacidn acumula
da y la depreciacidn del periodo.

— Capital Contable.
Ademds, deberdn determinarse:

— E1 resultado por tenencia de activos no monetarios.
(Cambio en el valor de los activos no monetarios por cau —
sas distintas a la inflacién).

— El costo integral de financiamiento. (Es el costo -
total de fimanciamiento el cual, en una época inflacionaria,
ademas de los intereses incluye el efecto por posicidén mo -
netaria y las fluctuaciones cambiarias).

Para que pueda existir congruencia y significade en lz
informacidn es recomendable que en la actualizacidn de in -
ventarios, de activos fijos y de sus respectivas cuentas de
resultados se aplique el mismo método, ya que, cada urno de-
ellos parte de puntos de vista distintos, conduce a resul -
tados diferentes y, lo mas importante, la interpretacidn —
del significado de las cifras que se producen es de natura-
leza distinta. No obstante, por razones de cardcter prdcti-
co, intimamente relacionadas con disponibilidad de informa-—
cién, ambos métodos pueden combinarse, siempre que la com —
binaciodn se efectie en distintos rubros del balance general.

Por el grado de relevancia que implica, y para dismi -
nuir el riesgo de confusidn y ambigliedad, la actualizacidn—

y determinacidn de las partidas mencionadas deben incorpo ~
rarse en los estados financieros bésicos.
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ITI. ANALISIS E INTERPRETACION DE LOS ESTADOS FINANCIE_
ROS.

1. GENERALIDADES.

Los Estados Financieros muestran la situacibén y desa -
rrollo financiero a que ha llegado una empresa como conse -
cuencia de las operaciones realizadas.

E1l hombre de negocios al recibir informacidén contable-
de dichos estados, regularmente hace las siguientes pregun-
tas:

a) i(Cudl es la importancia y significado de las ci --
fras? :

b) (Gué hay que hacer en vista de ellas?

A estas preguntas es dificil dar una respuesta satis -
factoria, si no se realiza un exdmen profundo de los esta -
dos financieros.

Por consiguiente, para medir adecuadamente los resul —
tados obtenidos y tener una base apropiada para dar una opi
nidn correcta acerca de las condiciones financieras de la -
empresa y de la eficiencia de su administracidn, asi como -
para el descubrimiento de hechos econdémicos relativos a la-
misma, es mecesario llevar a cabo el Andlisis de los Esta.-
dos Financieros.

Dicho andlisis persigue como objetivo aportar elemen -
tos de juicio al Administrador Financiero, en calidad de -
analista, para estar en posibilidad de interpretar correcta
mente la situacidn financiera de la empresa analizada, y -
asimismo evaluar con acierto a la propia empresa,

En sintesis podemos decir que mediante la aplicacitn -
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del andlisis financiero se hace la evaluacidn y conocimien

to de la situacidn de la empresa para saber si esta cumplien
do o no con sus finalidades propias, y detectar las posi -
bles areas que regquieren la intervencidn de especialistas.

2. CONCEPTO DE ANALISIS E INTERPRETACION

Definicidn general econtrada en el Diccionario de la -
Academia de la Lengua Espaiola sefiala: Andlisis significa:
"Distincidn y separaci6n de las partes de un todo hasta lle
gar a conocer sus principios o elementos".

Estados Financieros son aguellos documentos gue mues——
tran razonablemente, la situacidn de una empresa a una fe -
cha determinada o a las operaciones llevadas a cabo por --
ella en un periodo determinado.

§i se trata de analizar estos dos conceptos, encontra—
remos la unidn que en ellos exista. Los estados financie —
ros nos muestran un todo y por lo tanto ese todo tenemos -~
que descomponerlo en sus diferentes partes, es decir anali-
zarlo,

Del andlisis financiero efectuado Unicamente el exd —-—
men aislada de las cifras gue integran los estados finan -
cieros no pueden esperarse conclusiones definitivas, por lo
que es necesario hacer comparacidén entre sus componentes y-
examinar su contenido para conocer la influencia gue cada -
uno sjerce en dichos estados.

Asimismo éste andlisis, dard la base para la formula -
cidn de Jjuicios y proporcionard elementos que permitan for-
mar una opinién de las cifras que contienen los estados con
tables de la empresa, asi como también proporcionard un pa-
norama general de la misma.
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Una vez analizados los estados financieros se proce ——

derd a su interpretacién, gue es practicamente de donde se—
va a obtener su informacién.

Cabe senalar que a medida que el Contador Pdblico va-—
desarrollando el andlisis es como se obtiene la interpreta—
cidn de su resultado, més aun cuando concluye el estudic -
completo que le fue ecomendado, de una forma génerica, es -
td en condiciones de indicar los razonamientos adecuados, -
ordenados y relacionados entre si, por cada una de las eta-
pas que particularmente integran su revisidn.

La interpretacifn es la explicacidén o conclusidn per -
sonal a la cual llega el Contador Piblico, después de ha ——
ber efectuado un examen previo de las cifras contenidas en-
los estados financieros.

Luego entonces, es €1, quien tiene la responsabilidad
de mostrar la realidad de la situacidén y desarrollo de las-
operaciones de la empresa, por lo que dard a su tarea un -
enfésis apropiado.

Ademds para asegurar una correcta interpretacitn de -
las cifras es esencial que reuna los siguientes requisitos:
Juicio personal, criterio personal, conocimiento de los ins
trumentos del andlisis financiero, y conocimiento de la en-
tidad econémica cuyos estados financieros se interpretan.

3. NECESIDAD DEL ANALISIS FINANCIERO.

Los Principios de Contabilidad han sido aceptados en
la profesidén del Contador, pero las interpretaciones de ——-
los mismos y las diferencias en criterios dan como resultado
que al presentar exclusivamente los estados financieros, -
por bien preparados y presentados que esten, constituyen —
cuadros nimericos insuficientes para explicar la mayoria de
las preguntas que se hacen los lectores de los documentos -
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financieros.

Por lo que se hace necesario analizar dichos estados -
por medio de los diversos métodos existentes.

4. DBJETIVOS DEL. ANALISIS DE LOS ESTADOS FINANCIEROCS.

Los principales objetivos que persigue el andlisis -—-
de estados financieros son los siguientes:

a) Sefialar con claridad si la forma de cbterner los re-
cursos con los cuales estd operando la empresa, es la ade —
cuada y si la inversidn de esos fondos es la correcta.

b) Precisar si el capital y las utilidades de un nego-
cio son suficientes o insuficientes.

c) Fijar los elementos de juicio para que el analista-
pueda interpretar la informacidn que proporcionan los esta-
dos financieros de la empresa y pueda orientar correctamen-
te su politica directriz.

d) La simplificacién de las cifras financieras para fa
cilitar la interpretacién de su contenido y el de sus rela-
ciones.

e) Auxiliar a las partes interesadas de un negocio, en
el conocimiento de su posicitn o desarrollo para tomar deci
siones.

) Que los directivos puedan ampliar el conocimiento —
de la administracidn, de su negocio para hacer més eficaz-——
el control de sus operaciones,

En conclusién podemos decir que el ohjetivo general -—
del andlisis de estados financieros es la obtencién de su —
ficientes elementos de Jjuicio para apoyar las opiniones que
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se hayan formado con respecto a los detalles de la situa —
cién financiera y de la rentabilidad de la empresa.

5. PERSONAS INTERESADAS SOBRE EL ANALISIS DE LDOS ESTADOS
FINANCIEROS.

a) Acreedores

g)

a.1) Acreedores Comerciales
a.1.1 ) Acreedores
a. 1.2 )} Proveedores
a.2) Acreedores Bancarios

Propietarios

b.1) Personas fisicas o morales
b.2) Socios

b.3) Accionistas

b.4) Cooperativistas, etc.

Inversionistas
c. 1) Acreedores a Largo Plazo
c.2) Tenedores de Obligaciones, etc.

Auditores
d. 1) Auditores Internos.- Para efectos financieros.

d.2) Auditores Externos.~ Para efectos financieros,

fiscales, etc.

Directivos

e.1) Administradores
e.2) Gerentes

e.3) Contralores, etc.

Gobierno .

f.1) Secretaria de Hacienda y Crédito Pdblico
f.2) Secretaria de Comercio y Fomento Industrial
f.3) Tesoreria de los Estados.

f.4) Junta de Conciliacién y Arbitraje, etc.
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g) Traba jadores

g.1) Trabajadores no sindicalizados
g.2) Trabajadores Sindicalizados

h) Consultores, Asesores, etc.

A

h. 1) Administradores
h.2) Contables
h.3) Fiscales, etc.

los Acreedores les interesa determinar:

lLa capacidad de pago de sus clientes nacionales o -

extranjeros, a corto plazo y a largo plazo.

A

lLa garantia que respaldan sus créditos, etc.
los Proveedores les interesa conocer:

La Capacidad de Venta de sus Clientes

La Capacidad de produccidn de sus Clientes

La Capacidad de Pago de sus Clientes para determinar
;31 se les puede Vender?

.Cuanto se les puede Vender?

¢Cuando nos podra pagar?

los Acreedores Bancarios les es indispensable conocer:
La Situacidén Financiera de sus Clientes

Las Perspectivas de Crédito de sus Clientes
La Cuantia y Especificacién de las Garantias que pro

porcionan sus clientes, etc.

A

los Propietarios les es Gtil conocer:

~ E1 Volimen adecuado de Ingresos

Los Costos de Produccidn, Administracién, Venta y Fi

nanciamiento adecuado.
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- Que la utilidad, dividendos o rendimientos estén en-
relacién con los ingresos, costos, gastos y capital inverti
do.

- Que la utilidad, dividendo o rendimiento sea razona~
ble, adecuado y suficiente relativamente.

- Que su inversidn este asegurada, garantizada etc.

A los Inversionistas, Acrredores a lLargo Plazo, Tene -
dores de Dbligaciones etc, les interesa determinar:

~ La relacibén gue existe entre el capital invertido
y los intereses obtenidos.

- La situacidn ecanfmica de sus clientes.
- La seguridad y garantia de la inversién, etc.

A los Auditores les interesa para:

-~ Determinar la suficiencia o deficiencia del sistema
de Control Intemo, con objeto de:

Planear eficientemente los programas de auditoria.

Ver las posibilidades de aplicar la técnica de mues -
treo.

-~ Determinar la importancia relativa de las cuentas au
ditadas.

- Para efectos del Dictamén (con o sin salvedades).

- Para efectos del Informe de Auditoria.
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A los Directivos para conocer:

— bLa posibilidad de obtener Creéditos.

— Aumentar los ingresos de la empresa.

— Disminuir los costos y gastos de la empresa.

— Control de la situacién financiera de la empresa.
— Control eficiente de las operaciones de lg empresa.
— Para efectos de Informacidn.

A la Secretaria de Hacienda y Crédito Pdblica:

~ Control de Impuestos y Causantes.

- Célculo y revisién de Impuestos.

- Revisidn de dictamenes de Contador Pgblico.
- Estimacidn de Impuestos.

A la Secretaria de Comercio y Fomento Industrial para
efectos de:

— Aumento de Precios de articulos controlados.
— Control de Precios.

— Estadisticas.
A la Tesoreria de los Estados para:
— Control de Impuestos Estatales.

—~ Célculo y Revisidn de Impuestos Estatales.
— Control de Causantes etc.

A los Trabajadores para efectos de:

~ Célculo y revisién de la participacitn de utilidades.
—~ Revisi6n de Contrato Colectivo de Trabajo.
~ Prestaciones Sociales.
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A los Consultores y Asesores de empresas para efectos-
de: '

— Informacidn a sus clientes.
- Prestacidén de Servicios.

6. REQUISITOS DEL ANALISIS E INTERPRETACION DE LOS ESTADOS
FINANCIEROS.

Con el objeto de analizar e interpretar apropiadamente
los estados financieros es necesaric que antes de iniciar el
trabajo de andlisis se requiera de los siguiente:

a) Establecer y fijar con claridad los objetives y pro
fundidad para realizar el analisis.

b) Obtener la mayor informacién posible sobre la orga-—
nizacidn y operacidn que realiza, tipo de mercado y antece-
dentes de la empresa que se pretende estudiar.

c) Someter a ciertas reglas de cardcter germeral y de —
cardcter especifico o particular de cada empresa, la infor-
macidn que presentan los Estados Financieros con el objeto
de uniformar la clasificacién de rubros y conceptos gue in—
tegran dichos estados y manejar cifras mds fdciles de enten

der y comprender.

d) Trabajar preferentemente con Estados Financieros -
dictaminados con el objeto de tener la certeza de que su -
contenido es correcto.



IV. METODOS DE ANALISIS

Al efectuar el estudio de las relaciones de las cifras
de los estados financieros correspordientes a un pericdo o
periodos sucesivos, es necesario, para fines del andlisis -
de los mismos, hacer uso de métodos eficaces, para efecto -
de sinmplificar las cifras y sus relaciones, asi como hacer-~

factible su comparacidn. -

(S

Los métodos de andlisis son los instrumentos de traba-
jo, el camino a seguir para que el analista pueda hacer la-
comparacién de las cifras gue presentan los documentos fi -
nancieros de una empresa, para realizar determinados razona
mientos apoyadas por el juicio, experiencia y conocimiento~
de la empresa gue permitan efectuar una interpretacidn ade-
cuada y se tomen decisiones que favorezcan la marcha de la-
misma.

Estos métodos pueden clasificarse para andlisis inter—
no y para andlisis externo, segin la finalidad que persigue
la informacidn.

El andlisis internc se efectla para fines de uso inter
no administrativo, con el objeto de medir y regular la efi-
ciencia de las operaciones, descubrir y explicar los cam —
bios efectuados en las situaciones financieras. Es efsctua-
da por el personal de la empresa el cual tiene y dispone —-
de suficiente informacidn contable, al tener a su alcance-—
y disposicidn los registros contables.

Al andlisis externo es efectuado por personas ajenas—
a la empresa, banquercs, inversionistas, con el fin de gue-
éstos determinen si es conveniente abrir o conceder crédi -
tas, realizar nuevas inversiones, stc.

Existen varios métodos gplicables al andlisis de los -
estados financieros, mds gue optar por uno, resulta indis -
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pensable la utilizacidn en su conjunto en el momento de —-
efectuarlo, debido a que los resultados de unos complemen —
tan a los otros.

E1l C.P. Roberto Macias Pineda, considera que los méto-
dos de andlisis que con frecuencia se emplean para el estu—
dio de los estados financieros son los que a continuacidn —
se presentan:

1. Método Vertical.

. a) Método de Razores Simples
b) Método de Razores Estdndar
c) Método de Porcientos

— Porcientos Totales
— Porcientos Parciales.

2. M&todo Horizontal

a) Aumentos y Disminuciones
b) Tendencias
c) Control Presupuestal

1. METODOS DE ANALISIS VERTICAL

Los métodos verticales se basan en los datos preopor -
cionados por los estados financieros correspondientes a un—
. L
mismo periodo contable.

1.1 METODO DE RAZONES SIMPLES.

Desde el punto de vista de las matemdticas, "Razdn"

significa la relacién que existe entre dos magnitudes ——
de la misma especie, por tanto para efecto de los estados
financieros, es la relacidn existente entre si de los di—-
versos conceptos y cifras que los integran.
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Razén aritmética es la relacidn entre dos magnitudes -
por medio de diferencia; cudnto excede una magnitud a la -

otra.

Ejemplo: a—-b=mc

Raz&n geométrica es la relacidn entre dos magnitudes
por medio de cocientes: cudntas veces estd contenida una ——

magnitud entre otra.

Edjemplo: a = C
b

Es de suma importancia aplicar las razones al analizar
las cifras de los documentos financieros, pués canstituyen—
un medio para detectar los puntos débiles, tendencias y las
principales deficiencias de un negocio. Sin embargo deberdén
conocerse las limitaciones y el alcance de las razones y ——
no caer en el error de querer resoclver todo tipo de proble-
mas por medio de ellas, creando infinidad de razones utili-
zandolas equivocadamente, sobre todo, al tener umn entendi -~

miento superficial de las mismas.

Este método consiste en relacionar cifras de conceptos
homogéneos de los estados financieros y de su resultado ob-
tener consideraciones que nos sirvan para apoyar nuestra —
interpretacién acerca de la Liquidez, Solvencia y Rentabili

dad de la empresa.
lLas razones simples se clasifican en:

Razones Estdticas.- Son aquellas que se obtienen de—-
la comparacidn de los rubros gue integran el balance gene -
ral que es un estado estdtico, porgue muestra operaciones -
realizadas a una fecha determinada.

Razones Dindmicas.— Son agquellas que se obtienen de la
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comparacidn de los elementos que forman el estado de resul
tados, que es un estado dindmico, porque muestra las opera—
ciones realizadas por una empresa en un periodo determinado.

Razones Estatico-Dindmicas.— Son aquellas que se for -
man por la comparacidn de cifras de conceptos de uno y otro
estado.

A continuacién se presentan una serie de razones fi -
nancieras, que si bién no son las Unicas, si son represen —
tativas de los factores bésicos que se pretende evaluar en-—

una entidad econdmica.
17.1.1 BAZONES RELACIONADAS CON LA LIQUIDEZ DE UNA EMPRESA.

La Liquidez es la capacidad de pago que tiene una em —
presa para cubrir sus obligaciones a corto plazo. Entre -
las més usuales se encuentrdn las siguientes:

1. Razén de Capital de Trabajo.

Esta razdn es la medida de liquidez mds general, y -—
es la forma de medir el mdrgen de seguridad que la empresa—
mantiene para cubrir sus obligaciones financieras a corto -
plazo; se va a relacionar activo corriente (circulante) con

pasivo corriente.
Esta razdn se puede determinar de dos maneras:

a) Aritmética. Es la diferencia que existe entre el
activo corriente y el pasivo corriente.

Activo Corriente - Pasivo Corriente = Capital Neto de
Traba jo.
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El capital neto de trabajo es positivo cuando el acti-
va caorriente es superior al pasivo corriente, y serd negati
vo cuando el activo corriente sea inferior al pasivo co -
rriente.

Para aclarar lo anterior, se presentan los siguientes-

ejemplos:
Capital Neto de Trabajo ’ Capital Neto de Trabajo
Pasitivo Negativo
Empresa "A" Empresa "B"

Activo Corriente § 200'000 Activo Corriente $ 200000
Pasivo Corriente §$ 100'000 Pasivo Corriente $ 400'000

Capital Neto de Capital Neto de
Trabajo. $ 100'000  Trabajo. $(2001000)

b) Geométrica. Se obtiene de la relacidn entre el acti
vo corriente y el pasivo corriente. E1 coeficiente que re -
sulte de la divisicon de los elementos gue forman el capital
de trabajo, serd positivo cuando sea igual o superior a la-
unidad y serd negativo cuando sea inferior. Es la forma de-
medir el indice de ligquidez de una empresa; el resultado -
nos indica lo que poseemos de activo corriente para cubrir-
un pasivo exigible.

RCT = Activo Corriente =Indice de liguidez
Pasivo Corriente
ACT = Razdn de Capital de Trabajo

Siguiendo con el ejemplo anterior, en el cual la empre
sa "A" cuenta con un activo corriente de $ 200'000 y un pa-
sivo corriente de $ 100'000, el indice de liquidez es de 2-
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a 1. Y en el caso de la empresa "B", observamos que el ca—--

pital de trabajo es negativo, ya que, el activo corriente -
es de $ 2007000 y el pasivo corriente de $ 4007000 dando —

por resultado un indice de liquidez de 0.50 a 1.

Empresa "A" Empresa "B"
= $ 200'000 = 2 AC = $ 200'000 = 0.50
pPC $ 1001000 1 PC % 400°000 1

Con los coeficientes determinados anteriormente encon-
tramos: en el primer caso, que poOr cada peso gque debemos a
corto plazo, tenemos $ 2 de activo, en tanto gue en el se -
gundo ejemplo vemos que para poder cubrir nuestro pasivo -—
corriente, tenemos Unicamente $ 0.50 de activo por cada pe-
so de pasivo exigible.

Para determinar si el indice de liguidez de una empre-—
sa es aceptable & no, se requiere de su comparacidn con una
medida estédndar., La razén estdndar o medida esténdar puede-
ser externa § interna. La primera se determina con datos -
de estados financieros de empresas similares a la gue se —
analiza y la segunda se obtiene con datos de estados finan-
cieros de la propia empresa.

Existen varias formas que padrian mejorar la razén de
Capital Neto de Trabajo, en el caso de que la liquidez de—-
la empresa fuese deficiente, o por el contrario tuviese ex-
cedentes respecto al estdndar establecido. Por ejemplo: su-
pongamos que la Compafifa "A", que cuenta con una razén de -
capital de trabajo de 2 a 1, necesitara una razén esténdar
de 2.5 a 1, esto significa gque la liquidez de la empresa -
es deficiente, o bién, si por el contrario la razén estén -~
dar fuese de 1.5 a 1 la liquidez de la empresa estard exce-

dida.

Ahora bién, para determinar la cantidad necesaria y -~
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tomar decisiones adecuadas, se presentan las siguientes pro
piedades del Capital de Trabajo.

Propiedades de la Razdn de Capital de Trabajo.

1a. Propiedad. Si se aumenta el activo corriente en -
la misma proporcidn que el pasivo corriente el capital ne -
to de trabajo permanece constante, pero el indice de liqui-
dez disminuye.

Ejemplo:

Supongamos que la Compafiia "X" cuenta con una activo -
corriente de $ 400'000 y un pasivo corriente de $ 300000 y
como tiere necesidad de efectivo solicita un préstamo ban -
cario a corto plazo por $ 50'000 gue le es concedido, ;Qué
sucederéd con su capital de trabajo y su indice de capital -
de trabajo?

Activo Corriente $ 400'000 + 50'000

$ 450'000

Pasivo Corriente $ 300'000 + 50'000 $ 3501000

Capital Neto de
Traba jo. $ 100000 $ 100'000

RCT = 400'000 = 4.33 RCT = 450'000 = 1.28
3007000 1 350000 1

Cuando se requiera de liquidez no debemos inyectar -
recursos a corto plazo, ya gue como se cbserva en el cuadro
anterior el indice de ligquidez se ve disminuido.

De acuerdo con la propiedad No. 1, la empresa puede de
terminar su linea de crédito a corto plazo (cuando este ex—
cedida de liguidez) utilizando la siguiente férmula:
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LLinea de Crédito a Corto Plazo.

Activo Corriente + X = Razdn estdndar
Pasivo Corriente + X

E jemplo:

Supongamos que la Compafiia "X", cuenta con un activo
corriente de $ 600'000 y un Pasivo corriente de $ 200°'000
y su razdn esténdar de capital de trabajo es de 2 a 1;

(A cudnto asciende su linea de crédito a corto plazo?

Activo Corriente $ 600000
Pasivo Corriente $ 2007000

Capital Neto de
Trabajo. $ 400000

ACT = $§ 600'000 = 3

$ 200000 1

Activo Corriente + X = Raz6n Estéandar

Pasivo Corriente.+ X

Sustituyendo:
6001000 + X =2
2001000 + X 1
600000 + X = 400'000 + 2X
X —-2X = 400'000 - 600'000
(-1}-x = - 200'000 (- 1)

200000

X
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La linea de crédito a corto plazo es igual a $ 200'000.
Comprobando tenemos:

Active Corriente + X = Raz6n estandar
Pasivo Corriente + X

Sustituyendo:

6007000 + 200'000 = 800'000 = 2
200'000 + 200000 4001000 1

2a. Propiedad. Si disminuye el activo corriente en la mis -
ma proporcidn que el pasivo corriente, el capital neto de -
trabajo permanece constante, pero el indice de liquidez au-
menta.

Ejemplo:

Supongamos que la compafia '"X" cuenta con un activo —-
corriente de $ 200'000 y un pasivo corriente de $ 100'000,
desea mejorar su liquidez y devuelve a sus proveedores -
$ 30'000 de inventarios.

Activo Circulante $ 200*'C00 -~ 30'000 = $ 170v0C00O

Pasivo Circulante $ 100'000 - 30'000 = $ 70'000

Capital Neto de -

Trabajo. $ 100000 $_1007000_

CNT = $200'000 = 2 CNT = § 170'000 = 2.4
% 100000 1 & 70'000 4

De acuerdo a ésta propiedad se puede determinar la Li—‘
nea de crédito Negativa, mediante la siguiente férmula:

Activo Corriente - X = ARazdn Estandar
Pasivo Corriente - X
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Supongamos que la Cia. "X'", cuenta con Activo Circu -
lante de $ 200'000 y Pasivo Circulante de $ 100°000 y su -
razon estdndar es de 2.5 a 1. ¢ A cudnto asciende su linea-
de crédito negativa?.

AC - X= Baz6n Esténdar
PC - X
Sustituyendo:

200' - X = 2.8
X

100* - 1
200" - X = 250' - 2.5X
-X + 2.5%X= 250* - 200
1.5X%= 50!
X= 33'333

La lirnea de crédito es igual a $ 33.333

Comprobando tenemos:

AC - X = Razbn Estdndar
PC - X
Sustituyendo:
200'000 - 33'333 = 166'667 = 2.5
100'000 -~ 33'333 661667 1

3a. Propiedad. 8i se aumenta el activo corriente o se dismi
nuye el pasivo a corto plazo como consecuencia de un aumen-—
to en pasivo a largo plazo, un aumento en capital contable—
6 una disminucidn en activo fijo, el capital neto de traba-
jo y el indice de liquidez aumentarén, pero €ste aumento en
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el indice de liguidez seré mayor si se aplica al pago de -
pasivos.

Ejemplo:

Supongamos que la compafiia "X" S.A., tuviese un ac -
tivo corriente de $ 400'000 y un pasivo corriente de -
$ 300'000 y tratando de mejorar su liguidez, se proyecta ——
lanzar una emisidn de obligaciones por $ 100'000 pensando--
Jqué seria mas conveniente para la liquidez de la empresa,-—-
aplicar los $ 100'000 en inversiones de activo corriente o-
bien liquidar pasivos a corto plazo o por Gltimo aplicar la
mitad de cada caso?.

Activo Circulante $ 400000
Pasivo Circulante $ 300'000
Capital Neto del

Trabajo. $ 1007000
RCT = $ 400*000 = 1.3

$ 300'000 1

A) Aplicacibn de inversiones de activo corriente

Activo Corriente - $ 400'000 +$100'000 = $ S00'000

Pasivo Corriente $ 300'000 $ 300'000
Capital Neto de

Trabajo. $_JQD'GDD $100'000 $200' 000 _
RCT = $ 400'000 = 1.3 RCT = $ 500'000 = 1.6

% 300'0 O 1 $ 300'000 1



B) Aplicacién del pago de pasivos a corto plazo

Activo Corriente $ 400'000 = $ 400'000
Pasivo Corriente $ 300'000 - 100000 = $ 200'000
Capital Neto de
Trabajo. $ 100000 100'000 $2001000_
RCT = $400°'000 = 1.3 RCT = $400'000 = 2
$300'000 1 $200*' 000 1

C) Aplicacién del 50% a activo corriente y el 50% a pasivo
a corto plazo.

Activo Circulante §$ 400'000 + 50'000 = §$ 450'000
Pasivo Circulante § 300*'000 - 50!'000 = §$ 250'000
Capital Neto de
Traba jo. % 1007000 $ 2000000
RCT = $ 400'000 = 1.3 RCT = $ 450'000 = 1.8

% 300*000 1 $ 250'000 1

De las tres alternativas anteriores, la mds conveniente es
la alternativa B, ya que con esta se obtiene mayor indice—
de capital de trabajo.

Por otra parte, las f6rmulas para determinar la canti-
dad necesaria para invertir en activo corriente o disminuir
pasivo a corto plazo y llegar al estandar establecido por -
la empresa son las siguientes:
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RCT = Activo Circulante + X = Razédn Esténdar
Pasivo Circulante
RCT = Activo Circulante = Raz6n Esténdar
Pasivo Circulante - X
RCT = Activo Circulante + X = Razdén Estandar
Pasivo Circulante - X
E jemplo:

Supongamos gue la compafiia "X", S.A. gue cuenta con -
activo corriente de $ 400'000 y un pasive corriente de —_—
3007000, necesita incrementar su indice de liquidez para -
llegar al estdndar que es de 2.5 y proyecta lanzar una emi-
si6n de acciones preferentes.

LA cuénto debe ascender esa emisién si se va a aplicar en -
activos corrientes y a cuénto si se utiliza para el pago de
pasivos a corto plazo y cudnto si se aplicase a ambos?

Aplicacifn a activos corrientes.

Activo Circulante + X = Estdndar
Pasivo Circulante

400'000 +» X = 2.5

300’000 1
400'000 + X = 750000
X = 750*000 - 400*000

X 350000



Comprobando tenemos:

Activo Circulante $ 400°'000 + 350'000 = 750'000

Pasivo Circulante $ 300°'000 3001000

Capital Neto de

Trabajo. 1007000 4501000
RCT = 1.3 RCT = 2.5.

Aplicacidén al pago de pasivos a corto plazo.

Activo Circulante = Estéandar
Pasivo Circulante — X

Sustituyendo:
400'000 = 2.5
300000 - X 1
400'000 = 750'000 - 2.5X%
2.5X = 7501000 - 400'000
2.5X = 350'000
X = 140'000

Comprobando tenemos:

Activo Circulante $ 400'000 - 400'000
Pasivo Circulante $ 300'000 - 140'000 = 460'000

Capital Neto de-
Traba jo. 100'000 2401000

Determinemos ahora cual seria el monto de la inversibn
si se aplicase a inversiones de activo y a pago de pasivo -
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en forma general.

Activo Circulante + X = Razdn Esténdar

Pasivo Circulante - X

400'000  + X = 2.5
300' 000 - X 1
400'000 + X = 750'000 - 2.5X

2.5X + X = 750?000 - 400'000
3.5%= 350'000

X = 350'000
3.5
X = 100000

Comprobando tenemos:

Activo Circulante § 400'000 + 100'000 = 500'000

Pasivo Circulante § 300'000 -~ 1007000 = 200°*000

Capital Neto de -

Trabajo. 100000 300'000_
RCT = 1.3 . RCT = 2.5

da. Propiedad de Razén de Capital de Trabajo.

Si se disminuye el activo corriente o se aumenta el -
pasivo corriente como resultado de una disminucidn en el -
pasivo a largo plazo, una disminucién en el capital conta -
ble o un aumento en el activo fijo, el capital neto de tra-—
bajo disminuira y el indice de liquidez también disminuira,
pero en mayor proporcidén si se aumenta el pasivo corriente.
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Ejemplo:

Supongamos que la compafifia "X", S.A. proyecta decretar
dividendos por $ 50'000 pero no sabe que hacer. Si pagarlos
de contado o quedarlos a deber a corto plazo. Si la compa -
fifa cuenta con un activo corriente de $ 300'000 y un pasivo
corriente de $ 1507000 cudl de las dos alternmativas afecta-
ra mids su liquidez.

la. Alternativa

Activo Corriente $ 300000 - & 50000

= $ 250000
Pasivo Corriente $ 150000 = $ 150'000
Capital Neto de -
Traba jo. $ 150000 - $ 50000 $ 100000

RCT = 300000 = 2 RCT = 250'000 = 1.66
150000 1 150000 1

2a. Alternativa
Activo Corriente $ 300'000 = $ 300'000
Pasivo Corriente $ 150000 + $ 50'000 = $ 200°*000 .
Capital Neto de :
Traba jo. $ 1501000 $ 1001000

RCT = 300'000 = 2 RCT = 3007000 = 1.5

150'000 1 200000

Como podemos observar en el ejercicio anterior, es méds
fuerte el impacto en el pasivo, ya gue de 1.66 de indice —-
de liquidez que se obtiene al aplicar la primera alternati-
va (pago de contado), disminuye el indice de liquidez a 1.5
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con la segunda alternativa (pago a crédito)}. Una vez obser-
vado lo anterior, se pueden utilizar las siguientes férmu -
las con el objeto de tomar decisiones sobre cudl seria la——
cantidad que podriamos disminuir de activo corriente 6 au -
mentar del pasivo corriente para no dejar de tener urna ra -
z6n estdndar determinada.

Férmulas:

Activo Corriente - X = Razdén Esténdar

Pasivo Corriente

Activo Corriente = Razbn Estandar
Pasivo Corriente + X

Activo Corriente Razbn Estandar

- X =
Pasivo Corriente + X

Ejemplo:

Supongamos que la compafia "X", S.A. cuenta con un ac-
tivo corriente $ 600'000 y un pasivo corriente de $ 200000
y desea saber cudnto puede decretar de dividendos para que-
su razb6n esténdar sea de 2.5 a 1 utilizando las siguientes
alternativas:

1. Pagarlos de Contado.

2. @Quedarlos a deber

3. Pagar la mitad de Contado y la mitad quedarlo a de-
ber.
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Activo Corriente % 600000
Pasivo Corriente $ 200000

Capital Neto de
Traba jo. $ 400'000

RCT = 600'000 = 3
200000 1
1a. Alternativa. Pagarlos de Contado

Activo Corriente - X = Raz6n Esténdar

Pasivo Corriente

600'000 - X = 2.5

200'000 1

600'000 — X = 500'000
- X = 500'000 - 600'000

X = 100'000

Comprobando tenemos:

600'000 - 100'000 = 2.5
200000 1
500'000 = 5S00'000

2a. Alternativa. Quedarlos a deber.

Activo Corriente = Razén Esténdar
v Pasivo Corriente + X
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Susti tuyendo:

600'000 = 2.5
200'000 + X

600000 = S00*000 + 2.5X
-2.5X= 500'000 - 600'000
-2.5X= -~ 100'000

X= - _100°'000
- 2.5

x
"
L

0100

o

Comprobando tenemos:

Activo Caorriente = Razdn Esténdar ,

Pasivo Corriente + X

Sustituyendo:

600'000 = 2.5
200'000 + 40*000

600000 500'000 + 100000

600'000 6001000

3a. Alternativa. Pagar la mitad de Contado y la mitad a —~—
crédito.

Activo Corriente ~ X = Bazén Esténdar
Pasivo Corriente + X




600'000 - X = 2.5
200'000 + X 1
6007000 -~ X = 500'000 + 2.5X
=X - 2.5X = 5007000 - 600'000
- 3.85X = - 100'000
X = - 100'000
- 3.5
X = 28'571

Comprobando tenemos:
Activo Corriente - X = Razdén Esténdar
Pasivo Corriente + X

600:000 - 28'571 2.5
200'000 + 28'571 1

5711429 500000 + 71429
5711429 = 5711429
Demostracitdn de lo anterior:

1a.Altva. 2a.Altva 3a.Altva
Activeo Corriente 600'0CO - 100'000 500'000 600°*000 -28'571 5711429
Pasivo Corriente 200!'000 2001000 400002401000 28'571 228'571
Capital Neto de } .
Trabajo. 4001000 2002000 2601000_ 3421898
RCT = 600'000 =_3 500'000=2.5 600'000=2.5 571%*429=2,5

2001000 1 200000 1 240'000 1 228°'571 1

29
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Como se puede observar la Raz6n de Capital de Trabajo
es muy importante en la toma de decisiones para medir adecua
damente la liquidez de una empresa, sin embargo la aplica ——
cién general de ella nos puede llevar a conclusiones errd -
neas, por lo que se hace necesario complementarla con otras—
razones, que permitan un andlisis mas completo de la misma.

Para aclarar mejor lo anterior a continuacidn se presen
ta el siguiente ejemplo:

Supongamos que las empresas "A" y "B" cuentan con un -
activo corriente de $ 500'000 y un pasivo corriente de -
$ 200'000. Que dentro de su activo corriente la empresa "A",
cuenta con $ 100'000 de caja y bancos, $ 200'000 de clien -
tes de $ 200'000 de inventariocs. Y la empresa "B", cuenta -
con $ 200'000 de caja y bancos, $ 150'000 de clientes y ——
$ 150'000 de inventarios.

EMPRESA "A" EMPHESA "B"
Caja y Bancos $ 100'000 Caja y Bancos $ 200'000
Clientes 200'000 Clientes 150000
Inventarios 200'000 Inventarios 150000
Activo Corriente 500*'000 Activo Corriente 500000
Pasivo Corriente 200'000 Pasivo Corriente 200'000
Capital Neto de Trabajo 300'000 Capital Neto de 300'000
————— Trabajo. T
RCT = AC = 500'000 = 2.5 RCT = AC = 500'000 = 2.5
PC 200000 1 PC 200'000 1

Aparentemente tienen la misma liquidez, pero si anali-
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zamos su estructura financiera veremos que la empresa "B"
estd mejor por temer mias recursos monetarios para afrontar
sus compromisos a corto plazo.

Como se puede observar en el ejercicio anterior, las -
dos empresas presentan en términos generales el mismo indi-
ce de liguidez y aparentemente la misma capacidad de pago -
a corto plaza. Sin embargo, al analizar sus activos corrien
tes se puede observar que la compafiia "B" es mds liquida --—
que la compafiia "A'" y que en caso de que todos los acrredo—
res se presentardn a cobrar en ese momento, la compafiia --
"A" estaria en serios problemas. Esto hace peligrosa la uti
1lizacibn Unica de esta razdn (HCT) para medir la liquidez——
de una empresa y hace necesario complementarla con otras -
razones como las siguientes:

Razones Complementarias a la Razdn de Capital de Tra—
ba jo.

2. Razbén de Indice de Seguridad .,

Esta razdn indica el ndmero de unidades invertidas -——
por los duefios de la empresa dentro del activo corriente por
cada unidad de pasivo a corto plazo.

Significa el indice de seguridaed que tienen los pro ——
pietarios de la empresa de ver cublertas sus deudas.

Se obtiene de la relacidn entre el Capital Neto de Tra
bajo y el pasivo corriente. El resultado de esta razén —-
siempre serd igual a la razén de Capital Neto de Trabajo me
nos la unidad.
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Empresa "A"

Empresa "B"
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Empresa "C"

Activo Corriente $ 350000 $ 400000
Pasivo Corriente $ 150000 150000
Capital Neto de
Traba jo. $ 2007000 § 250'000
RCT = 350'000 = 2,33 RCT = 400°'000 = 2.66 RCT
1
150000 150000 1
RIS = 200'000 = E,BB RIS = 250'000 = 166 RIS
150'000 1 1507000 1
RIS = Razdn de indice de Seguridad
RCT = Razdn de Capital de Trabajo.

3. RBazdn de la Prueba Severa & del Acido.

#$400°* 000
300000

$100'000

It

400'000=1.33
300’000 1

100'000=0.33
3007000 7

Esta razdn también se le denomina como de "Solvencia In
mediata", y se determina mediante la siguiente fdrmula:

Activo Corriente ~ (Inventarios + Pagos Anticipados)

Pasiva Corriente

é

Activo de Pronta Realizacidn

Pasivo Corriente.

Nos indica el numero de unidades de activos de pronta
reali zacidn por cada unidad de pasivo a corto plazo y signi
fica el indice de liguidez en su prueba mds estricta.
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Supongamos que
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la compafifa "X", S.A. cuenta con un

activo corriente de $ 300'000 y un pasivo Corriente de

$ 150t000. Por otro
un activo corriente

$ 100'000. Supongamos también gue la compafiia "X" cuenta
con inventarios de $ 200'000, mientras que la "Z" tiene in-
ventarios de $§ 100'000. ;Cudl serd la razdn de capital de ~
trabajo, la de indice de seguridad y la de prueba severa? --

EMPRESA "X

Activo Corriente $ 300'000
Pasive Corriente §$ 150'000

Capital Neto de

Trabajo. $ 150'000

RAZON DE CAPITAL DE TRABAJO

RCT = 300'000 = 2

150000 1

RAZON DE INDICE DE SEGURIDAD

RIS = 150'000 = 1
150000 !

EMPRESA "zZ"
Activo Corriente § 200'000
Pasivo Corriente $ 1007000
Capital Neto de
Trabajo. $ 100'000_
= RCT
RCT = 200'000 = 2
100v000 1
= RIS
RIS = 100'000 = 1
100000 1

lado, la comparfiia "z", S.A. cuenta con-
de $ 200'000 y un pasivo corriente de —



&7

RAZON DE PRUEBA SEVERA = RPS

RPS = 300'000 - 200'000 = 0.67 APs = 200'000 - 100'000 = 1
15801000 1 ‘ 100'000 1

Posiblemente la empresa "X" tiene un exceso de inventa
rios debido a su sensible deterioro en la ligquidez. Lo an —
terior nos lleva a estudiar detenidamente este rubro apli -
cando para ello la Raz6n de Rotacidn de Inventarios.

Cuando se aplica la raz6n de prueba severa y al compa-
rar su resultado con la razén de capital de trabajo obser -
vamos gque esta prueba es demasiado baja, se debe pensar en-—
una posible sobre-inversidén en inventarios y para comprobar
gsto, se recomienda: aplicar una siguiente prueba de la que
llaman algunos autores "Pruebas de Eficiencia Operacional®
gue seria la Rotacidn de Inventarios.

La rotacidn de inventarios va a medir el namero de ve_
ces que durante un periodo, generalmente un afio, se reali -
zan los inventarios y el periodo de realizacibn de estos.

La relaci6n se obtiene comparando costo de ventas del-
ejercicio o periodo contable entre el promedio anual de ——
existencias; es aconsejable tener especial atencitn en se -
parar los inventarios obsoletos o de movimiento lento muy -
marcado; evitar esto puede traer consigo dateos falsos o -
inexcactos, complicando la toma de una decisidn adecuada.

Ejemplo:

Supongamos que la empresa "X", S.A., tiene un costo —
de ventas de $ 600'000 y su promedio de inventarios es de
$ 200'000.
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Entonces tenemos:

Costaos de Ventas
Promedio de Inv.

Rotacidn de Inventarios

I

Rotacidn de Inventarios 600'000 = 3

200'000 1

Perfodo de Realizacién de Inventarios = 360 (dias del
afio comercial) = 120 dias. 3

120 dias se compara con el tiempo gue nos dan los ~
proveedores para cubrir la deuda. Supongamos que el tiempo—
que nos dan es de 60 dias. Por lo tanto estamos excediéndo-
nos 60 dias. Investigando llegamos a la conclusidn de que -
el error puede ser de compras 6 de Ventas.

Compras (Inventarios)

60 dias Ventas (Costo de Ventas)

La disyuntiva es: Cudnto tenemos que disminuir los in-
ventarios (compras) o cuanto incrementar nuestras ventas -
(costo de ventas).

Las formulas que se emplean para determinar el indice-
de rotacidn de Inventarios son las que se muestran a conti-
nuacién:

Costo de Ventas + X = Esténdar
Inventarios

Costo de Ventas = Estandar
Inventarios - X
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— Periodo de Realizacidn de Inventarios

Dias afio Comercial = Estdndar

x-
360- .= 60 dias
- X S
. . e
60X = 360
X = 360
60
X = 6 veces .

- Indice de Rotacidn de Inventarios.

Costo de Ventas + X =. Estéandar
Inventarios
Sustituyendo:
600'000 + X = 6 wveces
200r000

6004000 + X = 1t200'000
X = 1'2007000 - 60067000

X = 6001000
Comprobando:
600:000 + 600'000 = 4'200'000 = 6 wveces
200:000 200'000

Debemos aumentar las ventas en su costo por un monto simi -
lar a 1o primeramente proyectado. Entonces en lugar de ven-
der $ 600'000 debemos vender $ 1:2007000.
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Ahora bien, si no es posible incrementar las ventas debe —
mcs disminulir nuestros inventarios, como se muestra a con -~
tinuacidn:

Costo de Ventas = Razdn Estandar

Inventarios - X

Sustituyendao tenemos:

6001000 =6
200000 - X
600000 = 1*200'000 ~ 6X
6X = 1¢200'000 -~ 6007000
6X = 6007000
X = 100000
Comprobando:
6001000 = 6007000 = 6 veces

200000 - 400+000 1007000

Una tercera posibilidad seria combinar las dos alterna
tivas anteriores para lo cual aplicafiamos la siguiente for
mula: .

.
‘Costo de \Ventas % X = Razdn Estdhdar
Inventarios ; =X : '

A

- Bustituyendo:

600°000 + X = 6
200:000 - X
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600000 + X = 1'200'000

X + 6X = 1'200*000 - 600'000
7X = 600000
X = 85'714

De lo anterior podemos decir que debemos aumentar nuestras
ventas en $§ 85'714 y disminuir nuestros inventarios por la
misma cantidad.

Comprobando tenemos:

Costo de VVentas + X
Inventarios - X

Sustituyendo:

600000 + 85'714 = 685'714 = 6 veces
200'000 - 85714 1147286

4. Raz6n de Cuentas por Cobrar.

Esta razdén constituye parte importante del andlisis de
la posicién actual de la empresa. La norma con la cual se -
mide, esta representada por la efectividad de la politica -
de cobros de la misma empresa. 5i existe urna variacién im —
portante y desfavorable en la norma y el periocdo real de co
branza, es probable que se acumulen cantidades de considera
cién como cuentas incobrables. Resulta peligroso ligar un —
exceso de capital neto de trabajo a cuentas de lenta recu -
peracién, sobre todo, en épocas de fluctuacién monetaria, -
por 1o que se deben disminuir las cuentas por cobrar, me -
diante reduccién de los plazos a crédito; establecimiento -
de intereses moratorios: otorgamiento de descuentos por -
pronto pago, aceleramiento del proceso de facturacidn, en —

vio, etc.

Esta razé6n tiene por objeto detectar una posible so —~—
breinversidn o déficit en el rubro de cuentas por cobrar.
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Se determina dividiendo el Activo Corriente menos Cuentas -
por Cobrar (Clientes, Documentos por cobrar, Deudores Diver
sos) entre el Pasivo a Corto Plazo. El resultado se compara
con el de la razdn de capital de trabajo para determinar -
la adecuada o inadecuada inversidn en cuentas por cobrar. -
A su vez se complementard con el indice de rotacién de cuen
tas por cobrar, que estudia el tiempo que debe transcurrir—
a fin de convertir dichas cuentas en efectivo; y se obtie -
ne dividiendo las Ventas entre el promedio de cuentas por -
cobrar, dando por resultado el nimero de veces que durante-
un periodo se realizan estas cuentas, se complementard tam—
bién con el periodo de recuperacién = 360 (dias) que se -
Ind.Rot. CxC
compara con el promedioc de crédito otorgado a los clientes.

Por medio del indice que nos arroje esta razén conoce-
remos la eficiencia del sistema de crédito y cobranzas es -
tablecido Y si los encargados en otorgar créditos y efec -~
tuar los cobros a clientes estan desempefiando sus funciones
conforme a los objetivos determinados.

Enseguida se presenta un ejemplo para comprender mds —
claramente lo anterior.

Supongamos que la Compania "X", S.A. cuenta con un ac-
tivo corriente de $ 400'000 y un pasivo corriente de -
$ 200'000. Qué dentro del activo corriente sus cuentas por—
cobrar ascienden a $ 250'000; gue sus ventas ascendieron a-—
$ 1000'000 v que su politica de crédito es de 30, 60 y 90 —.
dias. Determinemos cudl serd la raz6n de cuentas por cobrar,
y si hay sobreinversién; el periodo de recuperacién de di -
chas cuentas. Asimismo indiquemos a cuanto deberian de su —
bir las ventas o disminuir las inversiones en cuentas por -
cobrar 0 las dos cosas para llegar al estéandar.
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Activo Corriente $ 400'000

Pasivo Corriente $ 2001000
CNT $ 200'000

Raz6n de Capital de Trabajo = 400'000 =
200'000

- N

— Raz6n de Cuentas por cobrar.

Activo Corriente - Cuenta por cobrar
Pasivo Corriente

400'000 - 250'000 = 150°'000 = 0.75
2000000 2007000 1

En este punto se observa gque hay sobreinversidn en las
cuentas por cobrar.

- Indice de Rotacidén de Cuentas por Cobrar

Ventas
Prom. de Cuentas por Cobrar.

1t000'000 = 4 veces
250'000

— Periodo de Recuperacitn de Cuentas por Cobrar.

360 (dias) = 360 dias = 90 dias = 3 meses
Ind. de Rotc. de CxC. 4 veces,

— Comparacién del promedio de Crédito y el Periodo de Recupe
peracién de Cuentas por Cobrar.

Si es de 30,60, 90 dias la media es:

30 + 60 + 90 = 60 dias = 2 meses
3
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Periodo de recuperacidén = 90 dias = 3 meses

360 (dias) = 60 dias

X
360 = 60X
X = 360
60

X = 6 veces (Estdndar)
— Incremento en Ventas

Ventas + X = Esténdar
Cuentas por Cab.

Sustituyendo tenemos:

1*000'000 + X = 6
250000
1'000'000 + X = 1'500°'000
X = 1'500:000 - 4'000*000
X = 500'000

Como se puede observar anteriormente, debemos aumen -
tar nuestras ventas en $ 500'000 para llegar al estdndar.

Comprobando tenemos:

Ventas + X

Ctas x Cob.
1'000'000 + 500000 = 1'500'000 = 6 veces
250000 250'000

— Disminucidén en Cuentas por Cobrar.
Ventas = Estédndar
Ctas x Cob. - X
1:000'000 = 6
250000 - X
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17000000 = 1v500'000 - 6X
6X = 1'500*000 -~ 1:000'000
X = 500'000
6
X 83°000

Debemos disminuir $ 83000 de cuentas por cobrar, es decir
recuperar este monto, para poder llegar al estdndar.

Comprobando:

Ventas
Ctas x Cob. - X

170001000 = 1000000 = 6 veces
250'000 - 83*000 167'000

~ Incremento en Ventas y disminucién de Cuentas por Cobrar,

Ventas + X = Estandar
Ctas. X Cob - X

Sustituyendo:

1'000'000 + X = 6
250'000 X

1'000°'000 = 1'500'000 -~ 6&6X

X + 6X = 1'500'000 - 1'000*000
7X = 500'000
X = 500t000
7
X = 71'000

Debemos aumentar las Ventas en $ 71'000, y disminuir -
las cuentas por cobrar por el mismo importe, para poder llg
gar al estdndar.
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Comprobando tenemos:

Ventas + X = Esténdar
Ctas. X Cob, - X

1-000*'000 + 71'000 = 4'071!'000 = 6 veces
250000 -~ 71000 179000

5. Razén de Caja o Efectivo.

Serd igual a efectivo en Caja y Bancos mds valores de
realizacibén inmediata entre pasivo a corto plazo.

Paz6n de Caja = Efectivo + Valores de Realizacidn Inmedia
ta,

Pasivo a Corto Plazo.

Esta razdn nos da como resultado la fraccién de unidad
con que cuenta de efectivo por cada unidad que se debe a -
corto plazo.

E jemplo: -

Supongamos que la empresa "X", S.A. cuenta con $400°000
de Activo Circulante y $ 200'000 de Pasivo a Corto Plazo.
Dentro del Activo Corriente cuenta con $ 50'000 de efectivo,
$ 2501000 de Cuentas por Cobrar y $ 100'000 de inventarios.
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Caja y Bancos $ 50:000
Cuentas por -
Cobrar. 250000
Inventarios 100000
Activo Corriente 400'000
Pasivo Corriente 200'000
Capital Neto de
Trabajo. 2001000_
Raz6n de Capital de Trabajo = 400°'000 =2
2001000 1
Razén de Caja = 50*000 = 0,25
200000 1

Esta razon nos indica que por cada peso que debemos
disponemos de 0.25 centavos en forma inmediata para pagar.

Cabe sefalar que en épocas inflacionarias lo mds fre —
cuente es gque disminuya la capacidad de pago inmediato de -
la empresa. Por lo gue se debe tener especial atencidn, en-—
centralizar los fondos de la empresa, de tal manera que per
mita optimizar su uso manejandoloc a los méds bajos niveles -
posibles.

Es muy perjudicial para la empresa el tener, exceden -
tes en efectivo, asi como también el no tener los suficien—
tes recursos disponibles para hacer frente a las operacio —
nes normales de la empresa.

En el primer caso, referente a excedentes de efectivo,
se esgrime que estos recursos estdn dejando de producir --
utilidades, y no es tanto lo que se pierde como lo que se -
deja de ganar.



. 78

Las circunstancias actuales de constantes crisis econd
micas, previendo un alza de precios en materia prima y ma——
no de obra, y una baja en la demanda del &rea de ventas -~
trae como consecuencia una merma en el cgpital neto de tra-
bajo y sobre todo en el rengldn de efectivo, todo ello pue-
de ocasionar resultados desastrosos. Por lo que es necesa -
rio aplicar una reserva de efectivo, que deberd ser previs—
ta en funcidbn directa a los probables dafios que causen los-—
efectos de la crisis financiera externa o interna para el -
futuro irmmediato, vigilando en forma permanente los nive -
les de efectivo en reserva, gue deben ser los estrictamente
indispensables para mantener el margen de seguridad deseado.
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1.1.2. BAZONES RELACIONADAS CON LA SOLVENCIA DE UNA EMPRESA

Las razones para pruebas de Solvencia son aquellas que

tienen por objeto medir la capacidad general de pago de una
empresa y comparar los Activos Totales contra los Pasivos -

Totales.

A continuacidn se presentan las siguientes razones de—
solvencia en forma enunciativa y no limitativa:

1. Razdn de la Garantia. Total o Razén de Capital Conta
ble.

Esta razén se puede obtener de dos maneras: aritmética .
y geometrica.

Aritmética

Activo Total
menos
Pasivo Total

Capital Contable

Geométrica

Activo Total = Indice de Solvencia
Pasivo Total

6
Pasivo Total = %

Activo Total
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E jemplo:

Activo Total §$ 6001000
Pasivo Total § 300'000

Capital Conta
ble. $ 300000

Activo Total = $ 600000 = 2,0
Pasivo Total § 300000
o
Pasivo Total = $ 3007000 = 0.50 6 50%

Activo Total % 6007000

Esta razdn nos indica que la mitad de las inversiones es
de acreedores.

Ahora bhién, para determinar el monto necesario y me -
jorar la Razdn de Garantia Total o Razdn de Capital Conta -
ble en una empresa, en caso de que ésta tuviese un indice -
de solvencia alto o bajo respecto al estédndar, enseguida se
presentan las propiedades del Capital Contable.

Propiedades de la Razén del Capital Contable

1a, Propiedad. Si se aumenta el Activo Total y el Pa -
sivo Total en la misma proporci6n, el Capital Contable per—
manecerd constante pero 8l indice de solvencia disminuira.
(Linea de Crédito General).
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Ejemplo:

Activo Total $ 800'000 + 200*000 1000° 600
Pasivo Total $ 400'000 + 200*000 = 600000

#

Capital Conta

ble. $ 400'000_ 4007000
RGT = $ 800'000 = 2 RGT = § 1'000'000 = 1.66
% 400'000 1 $§ 600'000 1

Como podemos cbservar en el ejemplc anterior al aumen-
tar el Activo Total y el Pasivo Total en la misma propor -
cidn el indice de solvencia disminuyd de 2 a 1.66.

2a. Propiedad. 8i se disminuye el Activo Total y el ——
Pasivo Total en la misma proporcidén el Capital Contable per
manecera constante, pero el indice de solvencia aumentara.
(Linea de Crédito Negativa General).

Ejemplo:

Activo Total
Pasivo Total

il

$ 800000 - 200°000 = $ 600000
$ 400'000 -~ 200'000 = § 200°000

i

Capital Conta

ble. $ 4007000 $ 400000
RGBT = $ 800000 = 2 RGT = § 600000 = 3
$ 400000 1 $ 200000 1

Como se puede observar en el ejemplo anterior el indi-
ce de solvencia aumento de 2 a 3.

A continuacién se muestran las férmulas para determinar
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la Linea de Crédito General Positiva y Negativa.

Linea de Crédito General Positiva

Activo Total + X = Razdén Estdandar
Pasivo Total + X '

Linea de Crédito General Negativa

Activo Total - X = Razdn Esténdar
Pasivo Total - X

Para comprender mejor lo anterior se presentan los si-
guientes ejemplos:

Ejemplo 1

Supongamos que la compafia "X", S.A., cuenta con un Ac
tivo Total de $ 1'100'000 y un Pasivo Total de $ 400'000.
Que dentro de su Activo Total el Activeo Corriente es de -
$ 600'000 y el Pasivo a Corto Plazo es de $ 250°000. Supo
niendo que la razdn esténdar de Capital Contable (RGT) es
de 2 a 1. (A cudnto ascenderd la Linea de Crédito General
y cudnto de éste préstamo se aplicard a corto plazo para -
no rebasar el esténdar?

AC § 600'000 AF $ 500'000 AT $ 1'100'000
PC $ 250'000 PF $ 150'000 PT § 400F000

CNT $_3507000 $350'000 cC§ 7007000
RCT = $ 600000 = 2.4 RGT = § 1'100'000 = 2.75
$ 250000 1 $ 400'00D
RCT = Raz6n de Capital de Trabajo

Nl

Razén de la Garantia Total o Razdn del Capital Conta-
ble.

RGT



Linea de Crédito General

Activo Total + X = Raz6n Estéandar
Pasivo Total + X

Sustituyendo:

1'100'000 + X = 2
400'000 + X 1

800'000 + 2X 12100*'000 + X

2xX - X 1*400'000 - 800*000

300'000 Solvencia

X

Il

Comprobando tenemos:

Activo Total + X = Razdén Estandar
Pasivo Total + X

Sustituyendo:

1% 100'000 + 300'000 = 1'400'000 = 2
400'000 + 300'000 700'000 1

Linea de Cré&dito a Corto Plazo.

Activo Corrients + X = Razdn Estdndar
Pasivo Corriente + X

83
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6007000 + X = 2
250°000 + X 1
600°000 + X = 500'000 + 2X
X - 2X = 500'000 - 600°*000
(-1) - x = - 100'000 (-1)
X = 400'000 Liquidez

Comprobando tenemos:

Activo Corriente + X = Raz6n Estdndar
Pasivo Corriente + X

Sustituyendo:

6001000 + 100'000 =
250000 + 100°000

I
=N

700'000 =
350000

|
N

La empresa se puede endeudar en total por $ 300°'000 pe
ro de ello dnicamente puede pedir $ 100'000 a corto plazo y
el resto a largo plazo ($200'000). La 1linea de crédito a -

corto plazo es auxiliar de la lirea de crédito general.

Demostracién;

AC 600°'000+100'000=700'000 AF 500'000+200'000=700'000 AT=1'400'000

PC 2501'000+1007000=350*000 PF 150*000+200%000=350'000 PT=
CNT3501000 3507000 350000 3501000 cC
RCT = 600' = 2.4 RCT = 700' = 2 RGT = 1'400'=2

250! 1 350" 1 700t 1

2001000

700! ODD
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Ejemplo 2

Supongamos ahora que la compania "Y", S.A., cuenta con
un Activo Total de $ 800°'000 y un Pasivo Total de $400+*000.
Que dentro del Activo Total, el Activo Corriente es de -
$ 400'000 y dentro del Pasivo Total, el Pasivo Corriente es
de $ 300f000, si la razdn esténdar de solvencia es de 2.5 a
1y la de liquidez de 2 a 1. ¢En cudnto se debe disminuir -
el Pasivo Total y en cudnto se debe redimir la deuda a cor-
to plazo?

AC 400'000 AF 400'000 AT 800*000
PC 300'000 PF 100t000 PT 400'000

ONT 1007000 300'000  CC 4007000
RCT = 400 = 1.33 - RBGT = 800" = 2
300" 4007

Linea de Crédito General Negativa

Activo Total - X = RazOn Estéandar
Pasivo Total - X

Sustituyenddf .

800'000 - X = 2.5

400°'000 - X

800'000 - X = 1000000 - 2.58X

-X + 2.5X = 1'000'000 - 800'000

1.5X = 200°000
X = 200000
1.5



X = 133'333 Solvencia

Comprobando tenemos:

Activo Total - X = Razdn Esténdar
Pasivo Total -~ X

800'000 -~ 133'333 = 2.5

400'000 - 133%333

666667 = 2.5
266v667

Linea de Crédito a Corto Plazo Negativa

Activo Corriente — X = Razdn Esténdar
Pasivo Corriente - X

400000 - X = 2

300°'000 - X

400'000 - X = 600'000 - 2X

-X + 2X = 600'000 - 400'000

X = 200000 Ljigquidez

Comprobando Tenemos:

Activo Corriente ~ X = Raz6n Estandar
Pasivo Corriente - X

400'000 -~ 200°*000 = 2
300000 - 200'000

200000 = 2
100'000
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Como no podemos cumplir los dos aspectos, ya que la—-
linea de crédito general es inferior a la linea de crédito
a corto plazo { $ 133'333 vs $ 200'000 ) tenemos que optar
por mejorar un aspecto a costa de otro, en nuestro caso —--
optames por mejorar la liquidez agplicando la linea de cré -
dito a corto plazo en su totalidad a activos corrientes.

AC 400000 - 200*000
PC_300'000 - 200'000

200*000 AF 4D0°'000 AT 6006'000
100'000 PF 100'000 PT 200'000

CNT 100°000 1001000 3001000 CC 4001000
RCT = 400' = 1.3  RCT = 200Y = 2 RGT = 600' = 3
300" - 100* 200"

Ahora bién, si se desea llegar a la solvencia 2.5 a —
1 que es la estdndar se puede utilizar la linea de crédito-
a largo plazo. '

Activo Total + X = Razdn Estandar
Pasivo Total + X

Sustituyendo:
600000 + X = 2.5
200'000 + X
600'000 + X = 500'000 + 2,5X
- 2.5 + X = 500'000 - 600'000
- 1.5X = - 400'000
X = - 100*000

- 1.5
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X = 677000

Demostracidn:

AC 400'000-200'000=200'000 AF 400'000+67 '000=467'000 AT 667'000
PC 300'000-200*000-100¢000 PF 100*000+67'000=167'000 PT 267'000

CNT 1001000 2001000 4001000
ACT = 400" = 1.3 RACT = 200* = 2 RGT = 667'= 2.5
300 100 267

Como se puede observar, la empresa puede cubrir su deu
da a corto plazo por $ 200'000 y obtener un crédito a largo
plazo por $ 67'000 para llegar a los estdndares estableci -
dos.

3a. Propiedad. Si se aumenta el Activo Total 6 se dis-
minuye el Pasivo Total como resultado de un aumento del Ca—~
pital Contable el indice de solvencia aumentard pero en ma-

Supongamos Activo Total $ 400'000; Pasivo Total -
$ 200'000; Capital Contable $ 200'000; Razdn Estdndar 2 a 1;
Emisién de Capital Preferente de $ 100*000.
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Aumento de Activo Total y Capital Contable.

Activo Total  400'000 + 100'000 = 500'000

Pasivo Total 200f000 = 2001000

Capital Con-

table. 200'000 100°000  300'000

RGT = 400! = 2 RGT = 500 = 2.5
200! 2001

Disminucidn de Pasivo Total y Aumento de Capital Contable

Activo Total 400000 = 400000

Pasivo Total 200000 - -~ 100000 = 4007000

Capital Conta "

ble 2001000 3001000_

BGT = 400 = 2 RGT = 400" = 4
200! 100

Para establecer mds claramente la comparacifn del au -
mento de Activo & disminucidn de Pasivo Total y aumento de-~
Capital Contable, a continuacidn se muestra el siguiente -
cuadro:
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Aumento de Activo Disminucidn de-

Total y Capital - Activo Total y

~Contable. Aumento de Capi
tal Contable.

Activo Total 400 000 500*000 400'000
Pasivo Total 200'000 200000 4100000
Capital Conta .

ble. 2007000 _ 3001000 3001000

AGT = 400% = 2 AGT = 800 = 2.5 RGT = 400* = 4
200 200 100°

Las férmulas para determinar la cantidad de Capital -
Contable para aumentar el Activo Total 6 disminuir el Pasi-
vo Total sin afectar la razén estdéndar son las siguientes:

Activo Total + X = Razdn Esténdar
Pasivo Total X

Activo Total + X
Pasivo Total

Razdén Estdndar

it

Activo Total = Razdn Estandar
Pasivo Total — X

£ jemplo:

Supongamas que nuestra empresa cuenta con un Activo -
Total de § 400'000 y un Pasivo Total de $ 200'000 y gue den
tro del Activo Total tiene un Activo Corriente de —
$ 300'000 yv en Pasivo Total, un Pasivo Corriente de -
$ 200'000. Supongamos ademds que la Razdn Esténdar de liqui
dez es de 2 a 1 y el estdndar de solvencia es de 2.5 a 1, -
para lo cual la empresa ha proyectado una emisidn de accio-—
nes preferentes cuya cantidad desconoce y desea saber a —
cuénto debe ascender aproximadamente, si la emisién se apli
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case a Inversiones de Activo, a cudnto si se aplicase al pa
go de Pasivos y a cudnto combindndolas; asimismo en cada -
caso a que tipo de Activos y a que tipo de Pasivos.

Activo Corriente 300'000 Activo Fijo 100000 Activo Total 400*000
Pasivo Corriente 200'000 Pasivo Fijo Pasivo Total 200'000

Capital Neto de Capital Con
Trabajo. 100000 table. 2007000
ARCT = 300' = 1.5 BRGT = 400" = 2

200" 200

1a. Alternativa, Aplicacifn a Inversiones en Activo

Activo Total + X = BRazdn Estandar
Pasivo Total

Sustituyendo:
400'000 + X = 2.5
200' 000
400'000 + X = 500'000
X = 500'000 — 400'000

X = 100'000 Solvencia
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Activo Corriente + X = Razdn Estandar
Pasive Corriente

Sustituyendo:

300'000 + X = 2
2001000
3000 .0 + X = 4007000
X = 400*000 - 300'000
X = 100r000 Liquidez

Activo Corriente 300000 + 100'000=400'000 AF 100'000 AT S500r000

Pasivo Corriente 200'000 o =2007000 PF B PT 200*000
Capital Neto de
Traba jo. 1003000 2007000_ CC 3007000
RCT = 400" = 2 RGT = 500" = 2.5
200+ 200¢

Esto nos muestra que podemos emitir acciones prsferen—
tes por $ 100*000, los cuales se deben aplicar a inversio -
nes de Activo Corriente para llegar a los estandares de sol
vencia y liquidez.

2a. Alternativa. Aplicacidén a Pago de Pasivos.

Activo Total = Razdn Esténdar
Pasivo Total - X

Sustituyendo:



400'000 = 2.5
2007000 - X
400°'000 = 500'000 -~ 2.5X
2.5X = 500000 -~ 400°000
X = 100000
2.5
X = 40'000 Solvencia

Activo Corriente = Razdn Estdndar
Pasivo Corriente — X

Sustituyendo:

300'000 = 2
200000 = x

300*000 = 400'000 - 2x
'2X = 400'000 - 300'000
X = 100'000
2

X = §Q'DDQ_ Liquidez

AC 300'000 = 300'000 AF 100°000 AT 400'000
PC 2001000 - 50'000 = 150'000 PF °  PT 450000
CNT 1001000 1501000 CC 2307000
RCT = 300" = 1.5 300 = 2 RGT = 400' -

200 150 _ 15D
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81 se 6pta por emitir los $ 507000 a Pasivos a Corto—-
Plazo mejoraria la solvencia de 2.5 que es la estédndar a -
2.67, lo que nos permitiria efectuar una linea de crédito -
a largo plazo, como se muestra enseguida:

Activo Total + X = Razdn Esténdar

Pasivo Total + X

Sustituyendo:
400'000 + X = 2.5
150'000 + X
400'000 + X = 375°'000 + 2.5X
X - 2.5X = 375:000 ~ 400'000
-~ 1.5X = — 251000
X = — 25000
- 1.5
X = 171000
AC 300°'000 300000 AF 100'000 + 17°*000=117°000 AT 417*000
PC 200'000 - 50*000 150+000 FF 17*000= 17'000 PT 1671000
CNT 1007000 1501000 Ccc 2507000
RCT = 300! = 1.5 300F = 2 RGT = 417' = 2.5
200 150 1671

Por lo tanto, podemos decir

gue se efectio un pago a pasi -

vos a corto plazo por $ 50'000 y se obtuvo un crédito a lar

go plazo por $ 17'000.
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3a. Alternativa, Aplicar parte a Inversiones de Activo y ——
parte al Pago de Pasivos.

Activao Total + X = Razdn Estdndar
Pasivo Total - X

Susti tuyendo:

400'000 + X = 2.5
200'000 ~ X

400'000 + X = 5001000 - 2.5X
"X + 2.B5X= 500'000 - 400'000
3.5%= 100°000

X=_4100'D00
3.5
X=$ 28'571 Solvencia

Activo Corriente + X = Bazdén Esténdar
Pasivo Corriente - X

Sustituyendo:
300'000 + X = 2
200'000 ~ X _
300'000 + X = 400'000 - 2X
X+ 2X = 400'000 - 300¢000
33X = 100*000
X = 100000
3
X = 33'333 Ligquidez
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AC 300000 + 33'333 = 333'333 AF 100'000 AT 433'333

PC 200°000 - 33'333 = 166'667 FF  PT 166'667
CNT 100" 000 1661656 OO 2667666
RCT = 300' = 1.5 ACT = 333' =2  RGT = 433' = 2.6

200! 166% 166"

Como se puede observar la solvencia es alta, por lo -
tanto, se puede aplicar una linea de crédito a largo plazo
para llegar al estandar,

Activo Total + X = 2.5 ¢
Pasivo Total + X ‘

Sustituyendo:
433333 + X = 2.5
166667 + X
4337333 + X = 416'667 + 2.5X
- 2.5X + X = 416'667 - 433'333
— 1.5X% - 16665
X i =— 16'%666
- 1.5
X = 1MNM

AC 300'000 + 33'333=333'333 AF 100'000+11'111=111"111 AT 444'444

PC 200'000 - 33'333=166 '56'7 PF +11 111‘ 11'111 PT 17‘7"778
CNT 1001000 165 666 | oo 2667668
RCT = 300' = 1.5 RCT = 333" = 2 _ RGT = 444'=2.5
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En esta Alternativa se aplicaron $ 33,333 a Inversiones en
Activo y $§ 33'333 a pago de Pasivos a Corto Plazo, asimis—
mo se obtuvo un crédito a largo plazo por § 11 111 para no-—
rebasar dichos esténdares.

4a. Propiedad. Si se disminuye el Activo Total & se aumen-
ta el Pasivo Total como consecuencia de una disminucibn en-
el Capital Contable, el indice de Solvencia disminuira, pe-
ro en proporcién mayor cuando se aplica al aumento de pasi-
vo. :

Ejemplo:

Supongamos Activo Teotal $ 800'000; Pasivo Total -
$ 400'000; Capital Contable $ 400'000; Razén Esténdar 2 a 1;
Decreto de dividendos de $ 100'000.

Disminucidn de Activo Total y Capital Contable.

Activo Total 800'000 -~ 400'000 = 700'000
Pasivo Total 400000 ) = 400'000
Capital Con

table. 4001000 3001000
RGT = 800 = 2 RGT = 200 = 1.7

400° a00¢*

Aumento de Pasivo Total y Disminuci6n de Capital Contable

Activo Total 800000 B800*000
Pasivo Total 400Y000 + 100'000 = 500*000

]

Capital Con
table. 400'000 3007000
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RGT = 800 = 2 RGT = 800" = 1.6
400° 500

Para establecer mejor la comparacifn de la disminucidn
de Activo Total y disminucidn de Capital Contable & aumento
de Pasivo Total y disminucién de Capital Contable, ensegui-
da se presenta el siguiente cuadro:

Aumento de
Pasivo total
y disminucion

Disminucidn de
Activo total y
disminucidn de )
Capital Contable Egpf@Rital Con

Activo Total 800'000 7007000 BOOTOCu
Pasivo Total 400000 400000 5001000

Capital Con-
table. 400000 300°*000 . 300r000

RGT = 800! = 2 RGT = 200 = 1.7 RGT = 800' = 1.6
400! 400+ 500!

Las formulas para determinar la cantidad adecuada de -
un pago o decreto de dividendos sin disminuir la razén es -
tadndar son las siguientes:

Activo Total - X = Razd6n Estédndar
Pasivo Total + X

Activo Total = Razén Estéandar
Pasivo Total 4+ X
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Activo Total — X = Razb6n Estdndar
Pasivo Total

Ejemplo:

Supongamos Activo Total $ 500'000; Pasivo Total -~
$ 200°000; Activo Corriente $ 300'000; Pasivo Corriente —
$ 100°'000. si las razones estdndar de solvencia y liquidez-
son de 2 a 1y de 2.5 a 1 respectivamente, a cuadnto debe --
ascender el decreto de dividendos en las tres alternativas:

1. Pagar en efectivo
2. Quedar a deber a corto 6 largo plazo.
3. Quedar a deber una parte y pagar la otra.

Activo Corriente 300'0D00 + Actiwvo Fijo 200f000 = AT 500'000
Pasivo Corriente 100*'000 + Pasivo Fijo 100'00D0 = PT 200'000

Capital Neto de

Traba jo. 200'000 cc 3001000
RCT = 300 = 3 acT = 5800* = 2,5
100 200

1a. Alternativa., Decretar Dividendos y Pagarlos

Activo Total — X = Raz6n Estdndar
Pasivo Total
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Sustituyendo:

500'000-X = 2

200 000
500'000 - X = 400'000
- X = 4007000 - s00'000
(- 1) - x = -100'000 (-1}
X = 1007000 Solvencia
Activa Corriente — X = Raz@Gn Estdndar

Pasivo Corriente

Sustituyendo:
300000 - X = 2.5
100000
300'000 -~ X = 2507000
- X = 250'000 -300'000
(-1) - x = -soroo00 (-1)
X = 50'000 Liguidez

AC 300'000 - 50'000 = 250'000 AF 200'00D AT 450'000

PC 100°'000 = 100'000 PF 400000 PT 200000
CNT_200'000 1501000 CC 2501000
ACT = 300* = 3 250 = 2.5 AGT = 450" = 2.25
100°* 100! 200'

Sl se desea llegar a la solvencia 2 gue es el estdndar
se podria utilizar la linea de crédita a largo plazo.
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AT + X =2
PT + X

450°'000 + X = 2

200000 + X
450'000 + X = 400°'000 + 2 X
X - 2X = 400°'000 - 450'000
(-1) -x = -50'000 (-1)
X = 5S0v000

=TT

AC 300t000 - SO'000 = 250'000 AF 200°'000 + 50'000=250'000 ATS500'000

PC 100000 - = 1007000 PF 100'000 + 50'000=150'D00 PT250'000

OCNT 200+000 150*000 cC250+000

ACT = 300* = 3 ACT = 280' = 2.5 ACT = 500" = 2
100 100° . 250"

Como se pusde observar se pagaron dividendos por -
$ 50000, y se obtuvo un crédito a largo plazo por la misma
cantidad para llegar a los estdndares propuestos.
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Activo Total = Raz6n Estandar
Pasivo Total + X

Sustituyendo:

5001000 =2
200'000 + X

500'000 = 400000 + 2X
- 2X = 400'000 - 500°000
X =-100*000

X = 507000 Solvencia

Activo Corriente = Razdn Estdndar
Pasivo Corriente +X

Sustituyendo:

3001000 = 2.5
100'000 + X

300'000 = 250'000 + 2.5X
- 2.5%= 250'000 - 300'000
- 2.5X= -~ 50'000
X= - 50'000
- 2.5
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AC 300*000 = 300'000 AF 200'000 AT 500'000

PC 100'000 + 207000 = 120'000 PF 1007000 PT 220'000

CNT 200'000 180000 CC 280000

ACT = 300" = 3 RCT = 300! = 2.5 AGT = 500' = 2.27
100" | 1200 2207

Debemos aplicar una linea de crédito a largo plazo.

Activo Total = Razén Estdndar
Pasivo Total + X

Sustituyendo:

500000 =2
220000 + X

440'000 + 2X = S00'000
2X = S00'0021 - 440'000

X =__60'000
2

X =..20:000,
Demostracién:
AC 3001000 = 300'000 AF 2007000 = 200'000 AT S00'000
PC_100'000 + 20000 = 120'000 PF 100'000 + 30'000 = 130'000 PT 2507000
CNT200°000 180'000 4 CC 250'000
RCT = 300" = 3 RCT = 300" = 2.5 RGT = S0Q* = 2

100" 120+ 250"

La solvencia nos indica que podemos decretar dividendos
por $ 50'000 de los cuales $ 20'000 se quedardn a deber a -
corto plazo, asimisma se abtuvo un crédito a largo plazo por
$ 30'000 sin afectar los esténdares establecidos.
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la. Alternativa. Decretar Dividendos, quedar a deber una —
‘parte y pagar la otra.

Activo Total - X = Razd6n Estdndar

Pasivo Total + X
Sustituyendo:
500'000 - X = 2

200'000 + X
500'000 ~ X = 400'000 + 2X
- X -~ 2X = 400'000 - 500'000
- 3 X=- 100'000
X = - 100'000
- 3
X = 33'333 Selvencia

Activo Corriente — X = Razdn Estandar

Pasivo Corriente + X

Sustituyendo:

300'000 - X = 2.5

100'000 + X
300'000 - X = 250'000 + 2.5X
- X - 2.5X = 250'000 - 300'000

- 3.5x =—50'000

X = -~ 50'000
- 3.5
‘X = 14'286 Liguidez
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nostracidn:

[

2851714 AF 200'000 AT 485'714
1147286 PF 100'000 PT 214'286

300'000 - 14'286
100'000 + 147286

il

200'000 171'428 CC 271'428
r= 300" = 3 RCT = 285*' = 2.5 RGT = 485" = 2.26
100" 1141 214°¢

Si se desea llegar a la solvencia 2 que es la estan -
~ se puede aplicar una linea de crédito a largo plazo.

Activo Total = Razdn Esténdar
Pasivo Total + X

Sustituyendo:
485' 714 -~ =2
214% 286 + X
428'572 + 2X = 485'714

2X = 485'714 -~ 428'572

2X = 857v142

X = _28'571_
nostracidn:
300'000—14f286 = 285'714 AF 2007000 =200'000AT 48571
100'000+14°'286 = 114'286 PF 100'000+28!'571=128'571PT 242'85
200000 171428 CC 2421'85
M= 300" = 3 RCT = 285'= 2.5 RGT = 485" =

100¢ 1141 2421

En esta Ultima altemativa se pagaron $ 14'286 en efec
m, $ 147286 se quedardn a deber a corto plazo y se obtu-
un crédito a largo plazo por $ 28'571,
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Razones Complementarias a la Prueba de Solvencia

2. Baz6n de Seguridad Total o de Estructura Financiera.

Se obtiene dividiendo el Capital Contable y el Pasivo
Total, y mide la aportacién de los duefos dentro de la em—
oresa en relacidén al Capital ajeno.

Ejemplo:
Activo Total 500000
Pasivo Total 200000
Capital Con-—
table. 300?000
RCC = 500' = 2.5
200"
RCC = Razdn del Capital Contable

Capital Contable = 300'000 = 1.5
Pasivo Total 200'000

Lo anterior, nos sefiala que por cada peso financiado

jor los acreedores, los agcclonistas de la empresa han in-—
vertido § 1.50

Pasivo Total = 200'000 = 0.67 6 67%
Capital Contable 3001000

El capital ajeno representa el 67% del capital propio.
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3.~ Razdn de Activo Fi ja.

Se obtiene de 1la relacién entre el Capital Contable y
Activos Fijos, su resultado nos indica que tan propieta -
rios son los duefios del Activo Fijo.

Ejemplo:
Capital Contable = 300'000 = 3
Activo Fijo 100000

De cada $ 3 de inversidn de los propietarios $ 1 se -
destina a Active Fijo.

Active Fijo = 100'000 = 0.33 6 33%
Capital Cont. 300'000

El Activo Fijo representa el 33% de la Inversidén Total.

El uso de esta razén aporta valiasa informacibén prin -
cipalmente en empresas industriales en donde se invierte ma
yor parte de las aportaciones en bienes de Activo Fijo, su-
resultado indica si existe exceso o falta de inversidn, so—
bre todo para aquellas empresas que se encuentran en proce—
so de desarrolleo o expansib6n y necesitan capital para adqui
rir nuevos equipos , ampliar sus instalaciones, o gue rea -
lizan estudios de expansidén o anteproyectos. Si existe exce
so de inversién, se reflejard en una disminucién de utili -
dades, debido a los cargos a resultados por concepto de de-
preciaciones, mantenimiento y conservacitn, etc. Por el —-
contrario sirexiste falta de inversitn se vera reflejado en
baja produccidn, excesivos cargos por concepto de maquilas~
o arrendamientos y consecuentemente en una disminuciGn de -

utilidades.
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4, Rotacidn de Activo Total

Esta raztn da la medida de efectividad de la adminis -
tracién, puesto que mientras mayor sea el voldmen de las -
operaciones que se puedan hacer con determinada inversifn, -
mds eficiente serd la direccién del negocio.

Se calcula dividiendo las Ventas Netas entre el Activo
Total. ‘
E jemplo:

Ventas Netas = 1'000'000 = 2
Activo Total 8500000

Esto nos muestra que por cada peso de inversidn se ge-
neran § 2 de Ventas; a mayores ventas por peso invertido, =
mayor serd el rendimiento de la inversidn. Es decir esta -~
razén mide la rotacidn de todo el activo de la empresa.

Una lenta rotacidn del Activo Total, indica un bajo vo
ldmen de ventas, 1lo cual se puede deber al efecto de compe-
tencia, falta de esfuerzo por vender, torpeza en los proce-
dimientos de ventas, mala calidad o mal aspecto de los ar -
ticulos que se venden, baja de precios, politica inadecuada
de ventas o ineficaz método de publicidad.
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1.1.3. ESTUDIO DE LA RENTABILIDAD

la Rentabilidad es la capacidad de producir utilidades
de acuerdo a las inversiones realizadas.

Ahora bien, la finalidad de todo administrador ante -
los duefios de las empresas, es maximizar sus utilidades que
les permitan mantenerse. Para lo cual desarrollard diver -
sas técnicas, ya que serd el responsable del logro de estos
objetivos mediante la obtencidén de fondos necesarios en ca-
tda empresa y bajo las mejores condiciones.

La técnica principal para el desarrollo de este estu —
dio, serdn los efectos de la determinacidn de la Rentabili-
dad en relacidén a la toma de decisiones sobre las inversio-
nes o las aportaciones de los duefios (socios), bajo diver -
sas altemativas de financiamiento que tiene toda empresa.

Para la mejor comprensidn de este tema, daremos a co -
nocer como primer punto de esencia la funcidn financiera; -
gue segin Hunt Williams y Donalson en su libro Titulado -—-
Financiacifn Basica de los Negocios nos dicen:z "La funcidn-
financiera es sencillamente el esfuerzo para proporcionar——
los fondos que necesitan las Empresas en las méds favorables
condiciones y a la luz de los objetivos del negocio", es -
decir, lograr que la entidad cuente con fondos suficientes—
para cubrir sus deudas a corto plazo {liquidez) y a largo -~
plazo ( solvencia ). VY dividen a esta funcidn en tres par—
tes:

1. "Lograr que la empresa cuente con fondos suficien -
tes para paegar sus deudas corrientes y respaldar sus planes
y programas futuros".

2. "Conseguir los fondos en la mejor forma y bajo las-
me jores condiciones".
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3. "Wigilar la efectiva utilizacit6n de esos fondos".

Necesidad de Fondos en las Empresas.

Para que las empresas puedan realizar operaciones 1lu _
crativas, es necesario que cuenten con fondos. Esta deter -
minacidn de las necesidades de fondos, se realiza de acuer—
do a la naturaleza de la empresa de que se trate.

Para determinar las necesidades de fondos de las em —
presas, se requiere efectuar un andlisis fimanciero, que -
nos servirda para determinar las cantidades necesarias a in-
vertir en los diferentes rubros de cuentas para que sea una
inversidn adecuada en el momento en el que se necesiten.

-~ Punto de Vista Técnico-Financiero del Balance General
y del Estado de Resultados.

La preocupacidn del Administrador Financiero no se li-.
mitard a utilizar inconcientemente las fuentes de financia-—
miento, sino a planear, controlar y medir el resultado de -
la inversidn de estas fuentes para lo cual se auxiliara de-
los Estados Financieras.

El Balance General muestra:

a) Desde el punto de vista técrnico, el conjunto de —-—
obligaciones y derechos de la entidad o sea, que se consi -
dera como estado estdtico.

b) Para el administrador Financiero, mostrard de dén -
de se obtuvo el financiamiento y como se aplicd.

EL Estadobde Resultados muestra:

a) Desde el punto de vista Técnico mostrard el resul -
tado de la entidad (utilidad o pérdida).
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b) Para el Administrador Financierc aparte de obtener
el resultado de la entidad, mostrard el resultado de las --
operaciones de conseguir fondos.

El Balance General y el Estado de Resultados seréan pa-~
ra el administrador financiero Estados de responsabilidad -~
ya gque hacen responsables del &xito o fracaso de la Empresa

a sus directivos.

Por otra parte, uno de los objetivos principales de la
empresag es la Rentabilidad. Y (Que se persigue a través de-~
este objetivo?.

~ Lograr para una empresa valores maximos a favor de —
los duefios de la misma, es decir buscar la maximizacidn de-—

ias utilidades.

Para lograr dicho objetivo se deben cubrir dos partes:

1. *El analista Financiero colocard los fondos en par—
tidas de activo de tal forma gue logre m@ximos beneficios -
para la empresa como organizacidn en conjunto sin descuidar
© la liquidez., A esta primera parte se le da el nombre de Ren
tabilidad de Activo en Operacidn o Rentabilidad de la Inver
sidn Total™,

2. "£l analista financiero tratara de conseguir los -
fondos de tal manera gue logre méximos beneficios para los-
duefios de la entidad sin someterlos a riesgos innecesarios.
A esta segunda parte se le da el nombre de la Rentabilidad-
Comin o Rentabilidad de la Inversidn Propia".

Rentabilidad de la Inversién Total o Rentabilidad del
Activo en Operacion.

Para medir la Rentabilidad o Rendimiento de las inver—
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siones en €l Activo de la Empresa, bastard con dividir
la Utilidad Neta de Operacién (utilidad antes de intereses-
e impuestos) obtenida o planeada para un periodo determina-
do entre el Activo Total en operacidn quedando la férmula -

en la siguiente forma: Utilidad antes de Inte

reses € Impuestos.
.Activo Total en Opera-
cion.

Rentabilidad del Activo Total =

El resultado indicard el porcentaje de rendimiento que
estd ofreciendo las Inversiones en Operacién (Activo).

La Rentabilidad del Activo se verd influida por el im-
porte de ese Activo. Y se puede determinar también mediante
la siguiente férmula:

Rentabilidad del Margen de Utilidad X Indice de Ro
Activo Total = en relacidn a las tacién del -
Ventas. Activo.
Sustituyendo:
Rentabilidad del _ Utilidad antes de X Ventas Netas
Activo Total Intereses e Im -
puestos.
Ventas Netas Activo Total

en Operacidn

Obsérvese en la férmula anterior que el factor Ventas- -
Netas se encuentra dividiendo y multiplicando por lo que -
se podria eliminar, quedando la fdormula igual a la descrita
al principio.

A continuacién se presenta un sencillo ejemplo para -
ilustrar las dos formas de determinar la Rentabilidad del -
Activo de una Empresa.
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Supongamos que la Cia. "X", S.A., cuenta con un Activo
Total de Operacién de $ 70,000,000.00; \entas Netas de -
$140,000,000.00 y utilidad antes de intereses e impuestos-
de $ 12,000,000.00

Utilidad de Operacién (antes de impues

Rentabilidad del tos e intereses.
Activo Total Activo Total en Operacifn.
Rentabilidad del = 12,000,000.00 = 17%

Activo Total 70,000, 000. 00

E1l resultado de esta férmula nos indica que las inver—
siones que se hicieron en el Activo rindieron o van a ren -
dir si se trata de un presupuesto un 17%.

En seguida aplicaremos la fdrmula en su forma mds am -

plia:

Rentabilidad del Margen de Utilidad Indice de Rota-

Activo Total = en relaci6n a Ven— X cidn del Activo.

tas.

Sustituyendo: Utilidad de Operacién. X Ventas Netas

Ventas Netas Activo Total en
Operacio6n.
Sustituyendo: 12, 000, 000, 00 X 140, 000, 000.00
140, 000, 000, 00 70,000, 000.00

8.6% X 2= 17%

El resultado es el mismo, pero en esta forma se amplia
nuestra posibilidad de andlisis. Ahora ya sabemos que son -
varios factores los que influyeron en esa rentabilidad; en-
primer lugar influyd el margen de utilidad que la operacidn
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de compraventa ofreci6 a la empresa; y en segundo lugar el-
nimero de wveces que los directivos de la empresa fueron ca-
paces de hacer retornar dentro del Activo de la misma con -
un margen de ganancia.

De lo anterior se desprende que el é€xito de hacer su
bir el rendimiento sobre la Inversi6n de Activo puede lo -
grarse mediante cualquiera de estas dos formas:

I. Aumentado el Margen de Utilidad a las Ventas.
II. Aumentado el Indice de Rotacidn del Activo.

Asimismo, si obgervamos que el Margen de Utilidad de
las Ventas es el resultado de disminuir de las Ventas los -
costos y gastos de operacidn, para aumentar este margen —
existen dos posibilidades: ’

1.1 Aumentando las Ventas en mayor proporcibn a cos -
tos y gastos de operacibn.

1.2 Disminuyendo Cdstos y Bastos de Operacién en ma —
yor proporcién a una disminucién de Ventas.-

Y si el Indice de Rotacién del. Activo es el resultado-
de la Inversi6n en el Activo y las Ventas que se logren con
esos activos.

Un aumento en este Indice se puede lograr en la si —
guiente forma:

IT.17 Aumentando las Ventas en mayor proporcién a la -
Inversién en el Activo.

II.2 Disminuyendc las Inversiones en el Activo en —
mayor proporcifén a una disminucién de Ventas.
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Rentabilidad del Cegpital Contable o Rendimiento socbre
la Inversién Comudn.

El administrador Financiero tretara de conseguir los—
fondos de tal manera que logre méximos beneficios para los-—
duefios sin hacerlos caer en riesgos innecesarios. ’

La Rentabilidad o Rendimiento del Capital o Inversi6n-—
de los Socios Comunes se determina dividiendo la utilidad-—
neta (utilidad de operacién menos Intereses, Impuestos y -
Dividendos Preferentes en su caso) entre el capital conta —
ble comin (Inversifn total de los socios comunes), quedan —
do la férmula en la siguiente forma:

Rentabilidad del _ Utilidad Neta Comin
Capital Comin Capital Contable Comin

Esta Rentabilidad se mide con la Utilidad Neta, en -—
virtud de que a los Socios {comunes} les tocard la Utilidad.
Residual, es decir la Utilidad gue resta de pagar los cos —
tos de otras Fuentes de Financiamiento y la parte que le ——
corresponde al fisco. »

Los duefios de una Empresa cuentan con varias alterna —
tivas para financiar sus inversiones en el Activo teorica -
mente hablando..

a).- Aportar ellos todos los fondos necesarios.

(Activo = Capital Comin)
b).- Aportar ellos una parte de la Inversifn e invitar :

a otros socios a aportar la otra (sin intervenir dentro de-
la administracién).

(Activo = Capital Comin y Capitsl Preferente).
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c).- Aportar elles una parte de la Inversién y soli--—
citar préstamos para cubrir la otra.

(Activo = Pasivo + Capital Comin)

d).— Aportar ellos una parte y la otra dividirla en ——
tre otros socios (preferentes) y algunos préstamos.

(Activo = Pasivo + Capital Comin + Capital Preferente)

Respecto a la Estructura Financiefa, podemos decir, -
que es la relacitn gue existe entre las dos fuentes de fi -
nanciamiento (Pasivo y Capital). Y se divide en dos partes:

1. Estructura Financiera Conservadora.- Cuando la Fueg
te de financiamiento de Capital se utiliza en mayor propor-
cidén al Pasivo.

2. Estructura Financiera Liberal. Cuandeo la fuente de
financiamiento de Pasivo se utiliza en mayor proporcidn al-
Capital.

Una vez presentadas las posibles alternativas de fi —
nanciamiento, cabe mencionar las diferencias bdsicas de —-
las fuentes de financiamiento Pasivo y Capital:

1. Vencimiento.

—~ Pasivo. Tiene una fecha de vencimiento llegada la —-
cual habrd que liquidar la deuda, de lo contrario podrd --

embargar parte de los Activos.

~ Capital. No tiene fecha de vencimiento, constituye -
una fuente de financiamiento permanente.

2. Reclamacidn sobre las Utilidades o Ingresos.
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Caracteristicas diferenciales:

a) Prioridad en la reclamacién
b) Certeza en la reclamacién

c) Cantidad de la reclamacidn.

a) Prioridad en la reclamacidn.

Pasivo. Los intereses pactados se deberan cubrir ——
antes que los dividendos.

Capital. Los dividendos comunes son los Ultimos en-
exigibilidad y los Preferentes los pendltimos.

b) Certeza en la reclamacidn.

Pasivo. Los intereses se deberdn cubrir sin impor——
tar el nivel de utilidades.

Capital. E1 pago de dividendos s6lo se cubrirag -—-
cuando existan utilidades. (En caso de capital preferente -
sus dividendos se acumularén para otros ejercicios cuando -
en el actual no haya utilidades.

c) Cantidad de la reclamacién.

Pasivo., Los intereses serdn una cantidad fija con —
certada de antemando sin tener relacidn directa con las uti
lidades.

Capital. Los dividendos dependeran basicamente del—
nivel de utilidades (variables) de excepcidn a los dividen-—
dos preferentes que por iregla general son fijos.
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3. Reclamacidn sobre el Activo:

Pasivo. En caso de liquidaci6n el pasivo tiene prio —-—
ridad sobre los activos.

Capital. El capital comin es el Gltimo en la reclama -
cién sobre el activo. E1l capital preferente el peniltimo.

4, Derecho de Voto en la Administracidn.
Pasivo. No tiene Voto en la Administracién.

Capital. El capital comin es responsable de la adminis
tracidn. El capital preferente tiene voto limitado en la ad
ministracion.

5. Costo

Pasivo. E1 Costo del Pasivo es por regla general mas
bajo que el capital.

Capital. Su costo es mds elevado.
6. E1 costo sobre Intereses.

Pasivo. El costo de Pasivo (intereses) es deducible —-
para efecto de Impuesto sobre la Renta y Participacién de -
Utilidades a los Traba jadores.

Capital. E1 costo de Capital (Dividendos) igualmente —
es deducible para efecto de Impuesto sobre la Renta y Parti
cipaci6n de Utilidades a los Trabajadores.

Enseguida se presentan varios ejemplos aplicandoc las—-—
posibles alternativas:
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Supongamos que la Empresa "X", S.A. proyecta una in -
versibn total en el activo de $70,000,000.00; Ventas Netas.
de $140,000,000.00 yuna utilidad de Operacidn (Utilidad an-
tes de Intereses e Impuestos) de $20,000.000 Supongamos; ——
también que dicha empresa no proyecta deuda alguna para cu-~
brir las inversiones en el activo, sino que todos los fon -~
dos, los van a suministrar los dusfios (socios comures).

Observese la Rentabilidad del Capital Contable Comin——
en este caso y la Rentabilidad del Activo Total.

Rentabilidad del Active _ Utilidad Neta de Operacidn
Total. Activo Total en Operacidn
v = § 140,000, 000
cv = $ 70,000,000
CF = § 50,000,000

Rentabilidad del Activo Total = $ 20,000,000,00 =28.6%
$ 70,000,000.00 ‘

Utilidad de Operacién 20, 000, 000. 00
I.S5.R. y P.T.U. 10, 000, 000. 00
Utilidad Neta Comdn 10,000, 000. 00

Utilidad Neta GComin
Capital Contable Comin

Rentabilidad del Capital Comin

]

10,000,000.00 = 14,29%
70,000, 000.00

Rentabilidad del Capital Comin
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Para llegar a la Utilidad Neta se parte de la Utili —-
dad Neta de Operacién (Utilidad antes de Impuestos) y a es-
ta se le resta la parte que le corresponde al fisco sobre -
estas utilidades (I.S.H.) y la que les toca a los Trabajado
res como Participacién {en este caso correspondid un 42% —-
al fisco y un 8% a los trabajadores.)

2. Supongamos ahora que los duefios de la Empresa (So -
cios Comunes) en lugar de invertir los $ 70,000,000.00 co -
rrespondientes a las Inversiones en el Activo, invitan a -
otras personas como propietarios, otorgéndoles un porciento
limitado de rendimiento sobre su inversidn, como puede ser—
un 18% y estos aceptan aportar $35,000,000.00 (50% de las——
Inversiones en Activo).

Los socios (invitados) quedan limitados a un benefi —
cio sobre su inversién de sélo un 18%; pero recibirdn sus —
ingresos antes que los socios iniciales puedan disponer de-—
alguna utilidad; de ahi entonces que a los socios invita -
dos se les denomine Socios Preferentes y a los otros, So -
cios Comunes o Residuales.

Sobre estas bases se deberd pagar a los Socios Comu -
nes o Residuales, una cantidad fija anual de $6,300,000.00
(18% de $ 35,000,000,.00) sea cual sea la utilidad obtenida,
quedando para los socios comunes la diferencia entre la Uti
lidad Neta después de I.5.R. y P.T.U. y esa cantidad fija.

Continuande con el ejemplo anterior tenemos:
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Utilidad de Operacidn $ 20,000,000.00

Dividendos Preferentes 6,300,000.00

Utilidad ~ 13,700,000.00

I.S.A. Y P.T.U. 6,850,000.00 (42% para I.S.R.
: y 8% de P.T.U.)

Utilidad Neta Comin 6,850, 000. 00

Rentabilidad del Capital Contable Comin = Utilidad Neta -
‘ Comin.
Capital Contable —
Comdin.

Rentabilidad del Capital Contable Comdn= $ 6,850,000 = 19.57%
$35, 000, 000

Observe que la Rentabilidad de la Inversién de los Socios -
Comunes se incremento de un 14.2% cuando ellos aportaban -—
todos los fondos a invertir en el activo a un 19.57% cuando
sustituyeron una parte con aportaciones de socios invitados
con dividendo fijo, debido a que los Dividendos Preferentes.
que se cubren a los socios invitados son deducibles ( en -
vigor desde el 4o0. de Enero de 1983 ) para efecto del pago-
de I.S.R. y Participacitn de los trabajadores, logrdndose —
con ello recuperar el S0% de lo erogado este concepto (en -
este caso). Es decir a una tasa de impuestos del 50% en —
realidad la Empresa s6lo pagard el 9% de Dividendos Prefe -
rentes (50% de 18%) y como el activo producia un 14.2%% de-—
rendimiento para los socios comunes cuando eran ellos los —
que aportaban todo el capital; la diferencia entre ese  ——
14.29% y el 9% es el 5.29% que se les queda a los socios -
comunes.
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Los socios residuales deberédn estar conscientes del =
riesgo financiero gque van adquirir con los socios invitados
ya gque se estdn comprometiendo a entregar uné cantidad fi -
ja de las utilidades a estos socios y en caso de que éstas-—
se vean disminuidas considerablemente es posible que los -
Gnicos que cobren sean los socios invitados. '

3. Supongamos ahora que en lugar de accionistas pre ——
ferentes se puedan conseguir prestados los $35,000,000.00 —
para sustituir parte de la inversién de los socios comunes—
y que los prestamistas, cobren un 1nteres anual por sus fon
dos del orden del 12%.

El costo de las fuentes de financiamiento Pasivo (prés
tamos) se denominan intereses, comisiones, etc. Y estos in-
tereses al igual que los dividendos preferentes son dedu -
cibles para efectos de I.S.R. y P.T.U.

Es decir, que los intereses se consideran gastos para-
la empresa y como tales disminuyen los Ingresos de la misma
junto, con los costos y gastos de Venta y Administracién —--
siendo solo por la diferencia por la que se pagan impuestos.

Ejemplificando lo anterior tendriamos:

Utilidad de Operacién $ 20,000,000, 00
- Intereses (35,000'x12%) 4,200, 000. 00
Utilidad 15,800,000, 00
- I.S.R. y P.T.U. (42% I.S5.R. y '

8% P.T.U.) 7,900,000, 00

Utilidad Neta Comiin 7,900, 000,00

Rentabilidad del Capital Contable = Utilidad Neta -
Comiin.
Capital Contable -
Comdn
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Rentabilidad del Capital Contable = 7,900,000.00 = 22.57%
Comuin 35, 000, 000.00

Obsérvese que utilizando esta forma de financiarse los
socios comunes logran que el rendimiento de su inversién se
incremente un 22.57%, debido a que el costo de esta fuente-
de financiamiento (Pasivo) a un costo fijo es menor, en re-
laci6n al costo de los dividendos Preferentes. Y los in -
tereses que se cubren a los prestamistas son deducibles pa-
ra efecto del pago de I.S.R. y P.T.U. logréandose con ello —
recuperar el 50% de lo erogado. Es decir; a una tasa de im—
puestos del 50%, en realidad la empresa sélo pagard el 6% -
de intereses (50% de 12%) y como el activo producfa un -
14,29% de rendimiento para'los socios comunes cuando eran —
ellos los que aportaban todo el capital; la diferencia en -
tre ese 14.2% y el 6% es el 8.2%% que se les queda a los —

socios residuales.

Los socios deberén saber sin embargo, que con esta -
fuente de financiamiento su riesgo financiero también se in
crementard ya que a los prestamistas hay gue pagarles sus —
intereses y el capital principal en la fecha de su venci ——
miento haya o no utilidades, y en caso de no efectuar los -
pagos apropiados, a los acreedores, estos tendrdn derecho -
a tomar posesién del negocio. Cabe mencionar que en caso -
de pérdida los socios invitados podrdn recibir su pago acu—
mulado al siguiente afio.

4., Dtra posible combinacién de fuentes de financia -
miento podria ser que para cubrir los $70,000,000.00 de in—
versiones en activo se pensase en utilizar un 40% cepital. —
comin; 20% capital Preferente; y un 4% de Pasivo a los mis
mos costos ya establecidos (12% para Pasivo y 18% para Capi
tal Preferente).

La estructura financiera gquedaria como sigue:
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Pasivo $ 28,000,000.00
Capital .

Preferente $ 14,000,000.00
Comén $ 28,000,000.00
Total $_70,000,000.00

Y la Rentabilidad del Activo y del Capital Comdin se —

-

ria:

Rentabilidad del Activo Total = Utilidad de Operacion
Activo Total en Operacifn

$ 20,000,000.00 = 28.57%
$ 70,000,000.00

Rentabilidad del Activo Total

1

Utilidad de Operaciotn $ 20,000,000.00

- Intereses 3,360, 000.00

- Dividendos Preferentes 2,520,000.00
Utilidad Gravable 14, 120,000.00
I.S.R. y P.T.U. 7,060,000. 00
Utilidad Neta Residual 7,060,000.00
Rentabilidad del Capital Utilidad Neta Comin
Contable Comiin Capital Contable Comin
Rentabilidad del Capital _  $ 2,060,000.00 = 25,21%

Contable Comin $28, 000, 000. 00
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Obsérvese que nuevamente se incrementd la rentabili -—
dad hasta un 25.21% pero con doble riesgo financiero.

Con este ejemplo se demuestra el hecho de que siempre—
que los costos de los dividendos preferentes y los intereses
después de considerar los impuestos sean menores que la ta-
sa de rendimiento sobre la inversidén en el Activo, la uti -~
lizacidn de las fuentes de financiamiento de Pasivo y Capi-
tal Preferente incrementarédn la Rentabilidad de la Inver -
si6n de los Socios Comunes.

PALANCA FINANCIERA

A los riesgos que trae consigo el uso de dinerc ajenc~
a un costo fijo se le denomina Palanca Financiera. E1 uso—-—
de la Palanca Financiera tiene un compromiso entre la fFun -
cién liquidez y la funcidn Productividad. Cuando se utili -
za la Palanca Financiera se tiene gue efectuar el pago de -
los Dividendos Preferentes antes de efectuar cualguier pago
a los socios comunes 6 en el caso de pasivo, se tiene que -
efectuar el pago de intereses sobre los préstamos.

El uso de la Palanca Financiera (Capital Preferente ——
y Pasivo) aumenta las fluctuaciores en las Utilidades dis -~
ponibles para los socios residuales. Cuando aumenta la Uti-
lidad de Operacidn, las Utilidades a favor de los socios re
siduales aumentan en mayor proporcién; cuando decrece la -
Utilidad de Operacién, la Utilidad Residual, decrece mds -
rapidamente.

Para comprender el efecto de la Palanca Financiera so-—
bre las utilidades disponibles para los socios residuales;
supongamos que la empresa "X", 5.A., gue cuenta con un Acti
vo de Operacibén de $ 70,000,000.00 y una Utilidad de -
$ 20,000,000.00, proyectase cubrir sus intereses de activo-
utilizando la siguiente estructura financiera: 50% Capital-—
Comiin y 50% Pasivo con un costo este Gltimo del 12% y que -
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sobre la base estimase una variaciSn de aumento y disminu -
cidn de un 10%.

- 10% Base . + 10%
Utilidad de Operaci6n 18,000,000.00 20,000,000.00 22,000,000.00
- Intereses 4,200,000.00 4,200,000.00 4,200,000.00
 Utilidad Gravable 13,800, 000.00 15,800,000.00 47,800,000.00
I.S.R. y P.T.U. 6,500,000.00 7,500,000.00 8,900,000.00

Utilidad Neta Comin 6,900,000.00 ?7,900,000.00 8,900,000.00

Rentabilidad del 6,900 = 19.71% 67,900' = 22.57% 8,500' =25, 439,
Capital Contable 35,000 35, 000! 35, 000
Comiin,

Como se puede observar en el cuadro anterior la palanca
financiera trajo como consecuencia una variacidn superior -
en 1a rentabilidad del Capital Contable Comdn (8,900%:7,900¢-1=
12.66% 6 6,900': 7,900 — 1 = 12.66%) a la variacién que se -
propuso en la utilided de operacién (10%) dehido a la utili -
zacibn de costos fijos financieros.

€1 impacto que los costos fijos financieros traen sobre
la utilidad residual se denomina Grado de Palanca Financiera
y se puede determinar dividiendo el porciento de variacién-
en la utilidad residual o rentabilidad del Capital Contable
Comin entre el porciento de variacién en la utilidad de ope
racién indicandonos el resultado, sl nimero de veces que va
riari la utilidad residual o rentabilidad en relaciéna -
una variacidn dada sobre la utilidad de operacidn.
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Grado de Palanca

Financiera = % De variaci6n en la utilidad Residual
6 Rentabilidad del Capital Contable Comidn
% de vardiacién en la utilidad de Operacidn

Brado de Palanca Financiera = 12.66% = 1.27 veces
10. 00

Esto significa gue cualquier variacidn de la utilidad
de operacidn, corresponderd una variacidn de 1.27 veces en
la utilidad a favor de los socios comunes y en su rentabi-—
lidad.

Es decir a este nivel de utilidad de operacidn —
($20,000,000.00) la razén de aumento en la utilidad resi -~
dual es 1.27 veces la razdn de aumento en utilidad de opera

cidn.

E1l Grado de Palanca Financiera en las distintas fuen -
tes de financiamiento se puede determinar también mediante-
las siguientes férmulas:

Grado de Palanca Financiera con Pasivo.

Grado de Palanca Financiera = Utilidad de Qperacibn
Utilidad de Operacidn - In
tereses.

Grado de Palanca Financiera = $0,000,000.00
$20,000,000.00 ~ 4,200,000.00

G.P.T. = 1.27 veces

En este caso los intereses constituyen el apoyo que -~
genera la Palanca Financiera, un aumento en estos en rela -
cidn a la utilidad de operacidn aumentard el Grado de Palan
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ca Financiera y viceversa. Es decir entre menor sea la co -
‘bertura de cargos por intereses, menor serda el grado de Pa-

lanca Financiera.

Grado de Palanca Financiera con Capital Preferente.

Grado de Palanca Financiera = Utilidad de Operacidn
Utilidad de Operacidn -
Dividendos Preferentes.

Aplicado al ejercicio recordemos que la empresa con -
taba con activos de $ 70,000,000.00.00, utilizando S0% Ca -

pital Preferente a un costo de 18% y la utilidad de opera -
cidn proyectada de $20,000,000.00

Grado de Palanca Financiera = $ 20,000, 000,00
20, 000, 000.00 - 6,300,000.00

G.P.F. = 1.46 \eces

Esto significa, que a una variacidn del 10% en la -———
utilidad de operacitdn corresponderd una variacidén de 1.46 -
veces en la utilidad neta comin y en su rentabilidad.

Grado de palanca financiera cuando se utiliza Pasivo y
Capital Preferente.

Grado de Palanca Financiera = Utilidad de Operacién
Utilidad de Operacién - (I + DP)

DE DONDE :
UD = Utilidad de Operacion
I = Intereses

DP Dividendos Preferentes

]
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Utilizando la Estructura Financiera que utiliza 40% —
Capital Comin; 20% Capital Preferente y 40% Pasivo con  —-
costos del 18% y el 12% respectivamente.

Grado de Palanca Financiera = $20,000, 000,00
$=20, 000, 000.00 ~ (2,520,000.00 +
3, 360,000.00)

G.P.F. = 1.42 Veces

Esto significa que a cualquier variacidn de operacidn,
sobre la cifra de $ 20,000,000.00, habra una variacién de -
1.42 veces en la utilidad neta comin y en su rentabilidad.

Puntos de Indiferencia.

Una vez mostrado el riesgo a que se somete la Palanca
Financiera a una empresa, el analista financiero debe tra -
tar de medir ese riesgo para evitarlo; de ahi entonces, que
serd, Gtil conocer el nivel de Utilidad de Operacidn, don -
de la rentabilidad del Capital Contable Comiin es igual a la
rentabilidad de los inversionistas con o sin Palanca Finan-
ciera, pero no el mismo riesgo.

Este nivel de utilidad que equilibra la rentabilidad -
del Capital Contable Comin recibe el nombre de Punto de In-
diferencia y se llamo asi, en virtud de que seria indife -
rente escoger cualquier alternativa en cuanto a rentabili -
dad, pero rio en cuanto a riesgo.

Para determinar el punto de Indiferencia se utilizan -
las siguientes Férmulas:

10. Capital Contable Comiin Vs Capital Contable Comdn -
y Capital Preferente.

x(1-t) = (x-P) (1-¢%)

N No
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X = Utilidades de operacidn (utilidad antes de Divi -
dendos Preferentes e Impuestos) en el Punto de In-

diferencia.
1 = Unidad
t = Impuesto sobre la Renta y Participacidén a los —-

traba jadores en las Utilidades (al tanto por 1)
P = Importe de dividendos preferentes

N = Importe de capital Contable Comdn

N_= Importe de capital comin cuando hay tanto capital
comin como capital preferente.

Utilizando nuestro ejemplo determinemos por la Formula
el punto de indiferencia.

X{(1-¢t) = _(x=-pP) (1-4%)

Ny No

x(1 - .80) = {x - 6,300*) (1 - .50)

70,000" 35, 000!
.50X = .50X — 3,150°
70,000* 35,000°

17, 500" X = 35, 000X — 220, 500’

17, 500" X - 385, 000K =-220, 500"
- 17, 500X =-220, 500
X =—220 500"
-17, 500
X =$ 12, 600' 000.00
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Comprobacibén de lo anterior. 5 .
Capital Con
. 100% tgﬁie -
Capital Conta  S0% Capital Pre
ble Comdn. ferente.
Utilidad de Operacién 12,600, 000, 00 12,600, 000.00
Dividendos Preferentes 6,300,000 00

Utilidad Gravable
I.S.A. y P.T.U.
Utilidad Neta Comdn

12,600,000.00  6,300,000.00
6,300,000.00 3,150, 000.00
6,300,000.00 @ 3,150, 000.00

Rentabilidad del Capital
Contable Comdn.

6,300,000, 00 = 9% 3, 150, 000,00 =

70000, 000. 00 35,000, 000. 00

20. Capital Contable Comin Vs Capital Contable Comin y -

Pasivao.

X(1 - %) = (x-1I)(1-t)
N, Ny
X(1 - .50) = (X~ 4,200f){1 - .50)
70,000 35,000
.50 X = .50 - 2,100
70,000°* 35,000
17 ,500% = 35,000X - 147 000"
17,500% - 35,000% =-147,000 '

17,500 =-147,000"

X =-147,000"

- 17,500
X = $ 8,400,000,00

%



Comprobacién:

Utilidad de Operacién
- Intereses

Utilidad Gravable
I.5.R. y P.T.U.
Utilidad Neta Comin

Rentabilidad del Capi

tal Contable Comdn.

30.
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100 % CC 50% CC SO%P.
8,400, 000.00 8,400, 000. 00
4,200, 000, 00

8, 400, 000. 00
4,200,000.00
4,200,000, 00

4,200,000, 00
2, 100, 0DO. 00
2, 100, 000. 00

4,200,000,00= &% 2, 100, 000.00
70,000,000.00  35,000,000.00

)
Capital Contable Comin Vs Capital Contable Comin, Capi-~

tal Preferente y Pasivo.

X(1-t)=(x-1-p) (1-1t)
N1 Ny
x{(1 - .50) = (x - 3360 - 2520) (1 - .50)
70, 000 28,000
.50X = .50X - 1680 - 1260
70, 000 28, 000
14000X = 35,000X - 117,600 — 88,200
14000X - 35,000X = - 117,600 - 88,200
- 24,000X = - 205,800
X = - 205 800
- 21,000
X = $ 9,800,00.00
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Comprobacidn:
, 106 CCC 4th CCC 40% P 20% C.P.

Utilidad de operacidn 9,800,000.00 9,800, 000.00
- Intereses 3,360,000.00
— Dividendos Preferentes 2,520,000, 00
Utilidad Gravable 9,800,000.00 3,920,000.00
1.S.R. y P.T.U. 4,900,000.00 1,960, 000.00
Utilidad Neta Comdn 4,900,000.00 1,960,000.00

Rentabilidad del Capital

Contable Comn. 4,900, 000.00- 7 %4, 960, 000,00 = 7%
70,000,000.00 28,000, 000.00
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Se determind el Punto de Indiferencia entre las tres -~
alternativas con palanca financiera y la alternativa que no
la utiliza llegdndose a los siguientes resultados:

1. Punto de Indiferencia = Capital Comin contra Capital
Comin y Capital Preferente.

Utilidad de Operacidn

$ 12,600,000.00

2. Punto de Indiferencia
tal Comin y Pasivo.

Capital Comin contra Capi -

Utilidad de Operacién $ 8,400,000.00

3. Punto de Indiferencia = Capital Comun contra Capi -
tal Comin, Capital Preferente y Pasivo.

Utilidad de Operacién = § 9,800,000.00

Los datos anteriores nos indicardn lo siguiente: si €l
administrador financiero proyecta utilizar capital prefe -
rente dentro de su estructura financiera y logra obtener -
utilidades de operacién de $ 12,600,000.00 la rentabilidad-
a favor de los socios comunes sera la misma que se pagard —
a los socios preferentes (9%), pero el riesgo no serd el -
mismo,

Por lo tanto para el mayor riesgo de los socios comu
nes, el administrador financiero, tratard de obterer una
Utilidad de Operacidn superior a los $ 12,600,000.00 y si
proyecta no lograrlo desechard la alternativa.

|

Si proyectase utilizar Pasivo y estimase uma utilidad-
de operecién de $ 8,400,000,00 la rentabilidad de los so -~
cios comunes serdia igual a los intereses reales ‘'que se pa —
garian (6% después de I.S°R. y P.T.U) y por tanto de acep -
tar esta altermativa de financiamiento, el administrador
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financiero, tratard de realizar esta utilidad de operacién
superior a los $ 8,400,000.00 y si estima no lograrlo dese_
chard la alternativa.

Por Ultimo, si proyectase una estructura financiera
combinada (40% Capital Comin; 20% Capital Preferente y 40%
Pasivo) deberd proyectar operaciones que le den una utili--
dad de operaci6n superior a $9,800,000.00 para que los so -
cios comunes logren una rentabilidad superior al costo de--
financiamiento de otra manera no sera véalida.

Puede decirse que a través de las fdrmulas descritas--
anteriormente se determina la Utilidad de Operacidn necesa-
ria para que a cualquier grado de endeudamiento; una vez —
pagados los costos de financiamiento, el I.S.R. y P.T.U., -
los socios comunes obtengan una rentabilidad igual con deu-
da o sin ella, pero no el mismo riesgo.

Conociendo el nivel de Utilidad de Operaci6n en Indi
ferencia el administrador financiero puede planear la Uti -
lidad de Operacidn y \entas necesarias para que los socios—
comunes o residuales obtengan una rentabilidad superior a -
la ofrecida a los otros aportadores.

0 bién saber si no es posible rebasar ese limite en -
las condiciones normales de la empresa para planear la es -
tructura financiera adecuada y asi no sufrir pérdidas fi
nancieras ni riesgos innecesarios.

Ahora bién, con el Punto de Indiferencia ya se conoce-
la utilidad de operacidn base pare una toma de decisiones -
sobre la forma de financiar una empresa, pero a un adminis-
trador financiero ademds de la Utilidad de Operacién le van
a interesar las ventas necesarias para lograr esas utilida-
des de operacién.
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Para determinar las ventas en el Punto de Indiferen —-

cia se aplicard la siguiente f6rmula.

Ventas= Costos Fijos de Operacién + Utilidad de Opera_
cién en Indiferencia.
1 — Relacién de Costos Variables a Ventas

Segun el ejemplo propuesto, las ventas en cada Punto -

de Indiferencia son las siguientes:

1.

Capital Comin contra Capital Comin y Capital Preferente.
Utilidad de Operacidén = $ 12,600,000.00

Ventas = 50,000,000 + 12,600,000 = 125,200,000
1 - .50

ventas = $125,200,000.00

Capital Comin Contra Capital Comin y Pasivo
Utilidad de Operacidn = $8,400,000.00

ventas = 50,000,000 + 8,400,000 = 116,800, 000
1 - .50

Ventas

$ 116,800, 000, 00

. Capital Comin contra Capital Comin y Capital Preferente

y Pasivo.

Utilidad de Operacién = § 9,800,000.00

Ventas = 50,000,000 + 9,800,000 = 149,600,000
1 - .50
Ventas = $119,600,000.00
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SM% Capital Comdn

100% Capital
50% Capital Prefe -
Comdn.
rente.
Ventas Netas 125,200,000 125, 200, D00
Costos de Operacidn 62,600,000 62,600,000
Costos Variables
Utilidad Marginal 62,600,000 62,600,000
Costos Fijos 50, 000, 000 50, 000, 000
Utilidad de Operacidn 12,600,000 12,600,000
Dividendos Preferentes - 6,300, 000
Utilidad Gravable . 12,600,000 6,300, 000
I.S.R. y P.T.U. (50%) 6,300, 000 3, 150,000
Utilidad Neta Comidn 6,300, 000 3,150,000

Rentabilidad del Capital 6,300,000 =% 3,150,000 = %
Contable Comdn. 70, 000, 000 35,000, 000



100% Capital

Comin. B, 12

Ventas 1416, 800,000 116,800, 000
Costos de Operacién

Variable (50% Ventas) 58, 400, 000 58,400, 000
Utilidad Marginal ’ 58,400,DUUA 58,400,000
Costos Fi jos 50,000,000 50,000,000
Util. de Operacidn 8, 400,000 8,400, 600
Intefeses 4,200, 000
Utilidad Gravable 8,400, 000 4,200, 000
I.S.R. y P.T.U. 4,200,000 2,100, 000
Utilidad Neta Comin _4,200,000 2,100,000
Rentabilidad del 4,200,000-6% 2,100, 000=6%
Capital Contable Comin 70,000, 000 35,000,000

100% Capital S0% Capital Comdn

Comin 20% Capital Pref

40% Pasivo.
Ventas 119,600,000 119,600,000
Costos de Operacibn
"Variable (S0% Ventas) 59,800, 000 59,800,000
Utilidad Marginal 59,800,000 59,800,000
Costos Fijos 50, 000, 000 50, 000, 000
Util. de Operacién 9,800,000 9, 800, 000
Intereses - 3, 360, 000
Dividendos Preferentes - 2, 520,000
Utilidad 9,800,000 3,920, 000
I.S.R, y P.T.U. 4,900,000 1,960, 000
Util. Neta Comiin __4,900,000 1,960,000 __
Rentabilidad del Capital 4,900,000=7% 1,960, 000=7%

Contable Comdn. - 770,000,000 35,000,000
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A continuacion presentamos 1a Grafica del Punto de -
Equilibrio Dperacional, el Punto de Indiferencia para cada-
una de las tres alternativas de Financiamiento que usan

Palanca Financiera, utilizando 1as Ventas determinadas s =
gdn nuestros cuadros anteriores.
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Como se puede observar en la gréafica anterior, el Pun—
to de Equilibrio Operacional se logra con Ventas de -

¢ 100,000,000; en donde la empresa no pierde ni gana en su-
operacidn. ’

Si esta empresa proyectase comprometerse con Pasivo =
para financiar parte de sus Activos (Inversiones) deberd -
tratar de lograr Ventas superiores a $ 116'800,000 (2)

Si por el contrario proyectase utilizar Capital Prefe-~
rente requeriria superar Ventas de $ 125*200,000 (1)

Y si la empresa estimase usar una combinacidén de Capi-~
tal Comtin, Capital Preferente y Pasiveo, deberd& comprometer—
se a vender méds de $ 119'600'000 (3)

Con Ventas inferiores a las mencionadas por cada Pun -
to de Indiferencia los socios comunes sufrirdn pérdidas fi-

nancieras ya que su rentabilidad serd inferior al costo de-
log financiamientos.

Con Ventas superiores a las marcadas en =l Punto de -
Indiferencia, los socios comunes empezarén a obtener un ren
dimiento sobre sus inversiones superior a lo que pagan a -
los inversores invitados como recompensa a un mayor riesgo.
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Ahora bien, para llegar a la Utilidad de Operacién par
tiendo de las Ventas se requieren una serie de costos y gas
tos; dentro de estos costos, los variables guardan relacidn
constante con las ventas y si Gnicamente estos existiesen -
cualquier variacién en las ventas afectaria a la utilidad -
de operacién en la misma proporcién; pero existen costos fi
jos o constantes, los cuales no varian durante un tiempo
determinado y hasta cierta capacidad productiva.

La intervencidén de los costos fijos de operacidén nor -

mal de una empresa generadora de Ventas y Utilidades se co-

noce como Palanca de Operacidn.

La Palanca de Operacidn va a tener como consecuencia -
gue cualquier variacidén en las ventas repercuta en una va —
riacidn superior en la utilidad de operacién. E jemplo:

\Ventas Netas

— Costos varig
bles.

Utilidad Mar
ginal.

- Costos Fijos

Utilidad de
Operacion.

- 10% Base + 10%
126, 000, 000 140,000,000 154, 000, 000
63,000, 000 70,000,000 77,000,000
63, 000,000 20,000,000 77,000,000
50, 000,000 50,000,000 50, 000, 000
13,000,000 20,000,000 27,000,000
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Como se puede cbservar en el cuadro anterior a una va-
riacién en las ventas del 10% hubo una variacidén del 35% -
en la utilidad de operacién (¥ ?,000,000/20,000,000).

Si se divide el % de variacidén en la utilidad de operg
cién entre el % de variacidn en las ventas el resultado nos
indicard el Grado de Palanca de Operacifn de la Empresa so-
bre la cifra base de las Ventas.

Grado de Palanca de Operacidn = % Variacidn en Utilidad de
Operacidn.

% de Variacifn en Ventas

G.P.D. = 35% = 3.5 veces

10%

Esto nos indica que sobre la cifra base de -
$ 140,000,000.00 por cada unidad de vardiacidn en las ventas
habrd una variacidn de 3.5 veces en la utilidad de opera -
cion.

El Grado de Apalancamiento en Operacion es el impacto-
gue los costos fijos van a traer sobre la utilidad de opera
cién.

Los costos fijos son determinantes de la Palanca de -
Operacidn y del Punto de Equilibrio. Entre més costos fijos
tenga la empresa va a tener un grado de apalancamiento ma—
yor.

El Grado de Palanca en Operacidn puede determinarse -
también mediante la siguiente férmula.

Grado de Palanca en Operacitn = V (1 - X}
v(1l - x) - CF
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De donde:
V = Ventas
1l = Unidad

X = Relacidn de costos variables a ventas
(1 - X)= Relacién de utilidad Marginal a \entas
CF= Costos Fi jos.

Aplicando la férmula anterior seria:

140,000,000 (1 - .50)
140,000,000 (1 - .S0)-50,000,000

Brado de Palanca de Operacidn

i

= 70,000,000
70, 000,000 ~ 50,000, 000

= 70, 000, 000
20, 000, 000

= 3.5 veces.
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Grado de Apalancamiento Total.

£l Grado de apalancamiento total es el impacto que -~
los costos fijos de operacidn y fimancieros van a traer so-
bre las utilidades a favor de los socios comunes, como con-
secuencia de variacidén en las ventas.

"Al analizar el riesgo, debemos tomar en comsideracidn
que las fluctuaciones en las utilidades disponibles para -~
los propietarios residuales (accionistas comunes) y lo que-
es aun mds importante, que los efectos de las wvariaciones -~
en las ventas se ven aumentadas, por dos fuerzas: Palanca -
de Operacidn y Palanca Financiera" (1); las cuales convina-
das van a traer como consecuencia que una variacidn en las-—
ventas por aumento o disminucidn, repercuta sm una waria -

cidn mayor en la utilidad residual.

E1l Grado de Apalancamiento = Grado de Palanca de Opsracidn

X Brado de Palanca Financiera.
Férmulas analiticas para el grado de Palanca total.

1. Cuando se utiliza Capital Preferente.

G.P.T. = V(1 - X) X U. de O.
v(l - X) - CF U. de 0. - DP

(1) Robert w. Johnson
Administracidon Financiera
(cecsa)
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2. Cuando se utiliza Pasivo.

6.P.T. = v(1 - Xx) X U. de O.
v(l1 - X) - CF U. de 0. ~1I

3. Cuando se utiliza Capital Preferente y Pasivo

G.P.T. = V(1 - X) X U. de O.
V(1 -~ X} -cF U. de 0. - (I + DP)
De donde:
V = \entas
1 = Unidad

X = Relacidn de costos variables a Ventas

CF = Costos Fijos

U.de O0.= Utilidad de Operaciotn
DP = Dividendos Preferentes
T = Intereses

G.P. T.= Grado de Palanca Total

Recordando nuestro ejemplo el Grado de Palanca Total
seria:

1. Cuando se utiliza Capital Preferente.

G.P.T. = V(1 - x) X U. de O.
v(1 - X} - cF U. de D. - DP.
G.P.T. = 140,000,000 (1 - .50) X 20,000,000

140,000,000 (1 - .s50) - 50,000,000 2p,000,000 -

6,300,000
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G.P.T. = 70.000° X 20,000°
" "70,000' - S50,000° 13, 700"

70,000* x 20,000’
20,000t 13,700

3.5 X 1.45 = S5.11

2. Cuando se utiliza Pasivo.

G.P.T. = v(1 = x) X U. de D.
v(l=-Xx) -cF U. de 0. - I
G.P.T. = 140,000' {1 — .50) " X 20,000"

440,000*(1 ~ .S0) - 50,000¢ 20,000" - 4,200°

70,000' X 20,000°
20,000'  15,800°

3.5 X 1.27=4.43

’

3. Cuando se utiliza Capital Prefersnte y Pasivo.

G.P.T. = V{1 - X} X U. de 0.
v(L - Xx) -cF U. de 0. - (I + DP)

G.P.T. = 140,000'(1 - .50) X 20, 000"
140,000'(1 - .50) - 50,000 20,000° - (3,360' + 2.520%)

70, 000" X 20,000'
20,000° 14,140
3.5 X 142 = 4.9/

El riesgo estd entonces en el Grado de Palanca de Opera
cién y Palanca Financiera por la imposibilidad en un momen—
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to dado de poder cubrir los costos fijos de operacifn y fi-
nancieros y ver como declinan rapidamente las utilidades ——
residuales. De ahi entonces la importancia de establecer -
como pardmetros el Punto de Equilibrio y el Punto de Indife
rencia, ya que estas técnicas proporcionan informacién a la
administracién respecto al riesgo de estar usando costos fi
jos de operacidn y financieros cuando se prestan variacio—
nes en las ventas.
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PUNTO DE EQUIL.IBRIO OPERACIONAL

El Punto de Equilibrio Operacional es un método de - -
andlisis, empleado como instrumento de planificacidén de uti
lidades, de la toma de decisiones y de la resolucidn de pro
blemas.

E1l Punto de Equilibrioc Operacional es aquél en el cual
la empresa no obtiene ni utilided ni pérdida, es decir gque-
sus costos y gastos de operaciSn son absorvidos por sus -——
ventas.

También se puede decir, que en el Punto de Egquilibrio-
la utilidad de operaciédn de la Empresa es igual a ceroy -
que por lo tanto si la desea abtener debe lograr ventas su-—
periores a las indicadas en el Punto de Equilibrio.

Para aplicar este método es necesario clasificar los -
costos y gastos de operacidn (costos de ventas, gastos de -
venta y gastos de administraciSn) en dos grandes grupes:
fijos y variables.

Los costos fijos son aguellos que permanecen constan -
tes, independientemente del voldmen de produccién o ventas.

Como ejemplo de estos costos tenemos: sueldo al geren-
te de ventas, seguro social, etc. Cabe aclarar, que los -
costos fijos 1o son durante un tiempo, ya que, la renta, el
sueldo del gerente, etc., no slempre van a ser del mismo -
importe, pereo van a ser constantes en cuanto a que si aumen
ta en un mes la producci6n o al siguiente disminuye no va -
a afectar los costos fijos, aunque es légico suponer que -~
si la empresa va en crecimiento aumentardn posteriormente, -
estos costos.

Los costos variables se generan en raz6n directa de -
los volumenes de produccidén y ventas, en cuanto a la unidad
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producida o vendida son constantes.

Como ejemplos de Costos variables tenemos: comisiones—
a los vendedores, material de empaque, fletes y acarreos —-
de productos vendidos, etc.

El punto de Equilibrio de una Empresa puede determinar
se mediante cualquiera de las dos formas siguientes:

a) Algebraicamente

b) Gréficamente
La determinacidn Algebraica se establece a continuacién.

Siendo el Punto de Equilibrio una igualdad entre las —
ventas y los Costos y gastos totales (fijos y variables) de
una Empresa en un momento dado, se puede representar por -—
medio de la siguiente formula:

V = CF + CV

Los costos fijos permanecerdn constantes adn cuando -~
existan fluctuaciones en el voldmen de las ventas y los va-
riables aumentardn o se reducirén en proporcién a dicho vo-
Ldmen.

En base a lo anterior, se puede determinar la relacidn
que existe entre los costos variables y las ventas en la si
guiente forma:

CV_ = XV

Vv

Quedando la férmula como sigue:

V = CF + XV: de dénde:
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V=XV = CF: factorizando con V

v (1-x) = CcF
v==CF de donde:
1-X
V = Nivel de Ventas en el Punto de Equilibrio.
CP = Costos fi jos
= Relacifn de costos Variables a Ventas
1 = Unidad

E jemplificando el Punto de Equilibrio tenemos:

La Cia. "X", S.A. proyectaba con su inversibn un acti-
vo de $70,000,000.00 ventas Netas de $140,000,000.00 y una-
utilidad de operacitn de §$ 20,000,000.00, supongamos ahora-
gue una vez analizados sus costos y gastos de operacifin, se

determin® gque sus costos variables ascendian a $70,000,000.00

y sus costos fijos $ 50,000,000.00, su Punto de Equilibrio-
se localizaria en el siguiente nivel de Ventas:

V = CF de donde

1-X

V = 50,000° 50, 000"
1- .50 .50

= $100,000¢

5i la empresa vende $100,000,000.00 no sufrird pérdi -
das ni obtendrd utilidades de operacidn como se puede obser
var si determinamos un pequefio Estado de Resultados.

Ventas Netas 104, aoa, 000. 00

Caostos y Bastos de Operacidn

Costos y Gtos. Variables

50% de 100,000°¢ 50, 000, 000, 00
Utilidad Marginal 50, 000, 000.00




152

— Costos y Gastos Fijos 50, 000, 000. 00

Utilidad de Operaciodn o

Si la empresa desea conccer adends el nlmero de uni
dades necesarias para llegar al Punto de Equilibrio sobre
todo si produce y vende un sélo tipo de articulos con pre -
cios semejantes, basta con dividir el resultado obtenido
con la fOormula anterior entre el precio por unidades.

Ndmero de unidades = CF

En el punto de Equi
librio. 1-X

Precio Unitario

Sin embargo a los directores de una Empresa no sélo -
les puede interesar conocer el nivel de Ventas necesario -
para obterer el Punto de Equilibrio; sino también pueden -
necesitar saber el monto de utilidades a alcanzar con deter
minado wvolimen de wentas.

Lo anterior puede determinarse utilizando cualquiera -
de las dos férmulas siguientes:

1.~ Utilidad = \entas - Costos; de dbnde:

U=V- (CF + CV); como CV = XV
U=V ~CF - XV

U= V -~ XV - CF; de dbnde:
U=V (1-x) - cF
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Siguiendo con el ejemplo anterior, si la empresa pro—

yectase vender $140,000,000.00, obtendria la siguiente -
utilidad:

*140,000' -~ (1-.50) - 50,000°

U =
u = 720,000% - 50,000°*
U = $20, 000" |
2.- U = (V' ~ v) (1-x) de donde
Vi= Vehtas proyectadas
A = Ventas en el Punto de Equilibrio
1-X = Relacifn de Utilidad Marginal a Vventas

Segln el e jemplo:

U = (140, 000* - 100,000') (1~ .50)
U = 40,000 (.50)
U = $20,000°

Puede suceder también gque a los Directores de una Em -
presa les interese saber cudnto deben vender para obtener —
una utilidad de operacidn ddda, en este caso se puede apli-
car la siguiente férmula: '

Ventas = Costos totales + Utilidad
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vV

It

(cF + CV) + V; de dénde:

V=CF + XvV+U
b;XV = CF + U;

v (L - X) = CF + U;
V =CF + U

1-X

Supongamos que a la Empresa "X", S.A. le interesa ob -
tener una utilidad de Operacidn de 60,000' para lograr esta

utilidad necesitarda vender:

v = 50,000' + 60,000' 110, 000"
.50 .50

vV = $220,000,000.00

Compraobacién

Ventas = 220,000, 000. 00

- Costos Variables = 110, 000, 000. 00

(.50 de 220,000')

Utilidad Marginal 110,000, 000, 00

- Costos Fijos 50,000, 000. 00

Utilidad de Operacién 60,000, 000. 00

También a los Directores de las Empresas les interesa
conocer el voldmen de Ventas necesarias para lograr un mar
gen de utilidad adecuado (% de Utilidad en relacién a Ven-
tas).
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Este voldmen se puede determinar con la siguiente for—
mula:

Ventas = Costos Totales + Utilidad;

V=CF + CV + U; como la utilidad de operacién deber ser
un % de las ventas; a la relaci6n de utilidades de opera —
cidn sobre las Ventas Netas la llamaremos; YV; entonces.
V.= CF + XV + YV
V- XV - YV = CF; en donde;
V(i1-Xx-Y)=cCF

V- cE

1-X~-Y

Para ejemplificar 1o anterior, vamos a suponer que a -
los Directores de nuestra Empresa, les interese obtener una
utilidad de operacifn igual al 4% de las Ventas.

V = CF
1~X-Y
Vv = 50,000 X = Relacidn de Costos Varia -
1-.50- .40 bles a Ventas.
v = 50,000°¢ Y = % De Utilidad deseado.
.10
v = $500,000,000.00
Comprobacidn
Ventas Netas: 500,000, 000, 00 100%
Costos Variables 250, 000, 000. 00 50
(.80 de 500,000°¢)
Utilidad Marginal 250,000, 000. 00 50%
Costos fijos 50, 000, 000. 00 10%
Utilidad de Operacion 200,000, 000, 00 406
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El Punto de Equilibrio se puede determinar también gra
ficamente.

La grdfica del Punto de Equilibrio es de gran utilidad,
ya que la construccifin de ella simplifica la presentacitn -
de su informacién a los duefios ¢ administradores del nego -~
cio. Y consiste en representar por medio de dos rectas, en-
un plano de coordenadas cartesianas, los valores tanto de -
Ventas como Costos y Gastos Totales de Operacidn, y donde ~
se interesectan ambas rectas se localiza el Punto de Equi -
librio.

La construccidn de la gréfica se procede de la siguien
te manera:

- Se traza la linea de Ventas partiendo del origen, -
hasta el total de Ventas, formando un drngulo de 45° respec-—
to a las lineas coordenadas.

- Los costos Fijos se trazan en forma vertical del -~
origen de la grdfica hasta el total de los mismos y por Gl-
timo la lirnea de los costos variables que parte de la linea
de los costos fijos hacia arriba, habiendo un punto en el -
cual se cruza con la linea de Ventas y es ahi donde se loca
liza el Punto de Equilibrio.

La grdfica representa dos tridngulos unidos de donde,-
del Punto de Equilibrio para abajo se localiza la zona de -
pérdidas y hacia arriba la zona de utilidades.

Existen varias formas de presentar esta gréafica, sien-
do algunas de las principales las siguientes:

1.~ Grafica de Punto de Equilibrio en funcidén a Costos
y Gastos.
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2.~ Brafica del Punto de Equilibrio en funcidn a Utili
dades y Pérdidas.

Para ejemplificar la representacién gré&fica del Punto
de Egquilibrio usaremos las cifras que hemos venido tratan —
do: ‘

ventas = $ 140, 000, 000.00

Costos Variables 70, 000, 000.00

ir

Costos Fijos 50, 000, 000. 00

uUtil. de Operaci6n = 20, 000, 000.00
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Como se puede observar en la grafica anterior, los —
costos fijos de $ 50,000,000.00 permanecen constantes don -
de cero en Ventas hasta $140,000,000.00; los costos varia -
bles van de cero cuando no hay ventas, hasta $70,000,000.00
cuando las ventas ascienden a $140, 000. 000, OO0

Donde se cruzan la linea de los costos totales con la-
linea de las Ventas, se localiza el Punto de Equilibrio y -
en este casoc con Ventas de $ 100,000,000.00 que cubren cos—
tos y gastos también por $100,000.000. 00

© Cuando la empresa logra ventas superiores a -
$100,000, 000, 00 obtiene utilidades como se puede observar -
en la gr&fica y cuando por el contrario sus ventas sean in-
feriores a esta cantidad sufriran pérdidas.

La siguiente Grafica muestra el Punto de Equilibrio en
funcidn a Utilidades y Pérdidas.
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En esta grafica se parte del supuesto de que a deter -
minada cantidad de ventas, se abtiene ciertas utilidad y a
cero ventas se sufrirén pérdidas por una cantidad igual a -
los costos fijos.

En el ejemplo citado, las Ventas de $140,000,000,00 -
logrardn uma utilidad de $ 20,000,000.00 y si no vendiese -
sufriria una pérdida por $ 50,000,000.00 ya que a esa can -
tidad ascienden los costos fijos. Si se unen con una linea-
esta utilidad y la pérdida, donde se cruce con la linea de-
las ventas se localiza el Punto de Equilibrio.
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PUNTO DE EQUILIBRIO FINANCIEROC.

Es necesario estar conscientes que para llevar a cabo-
las operaciones de una Empresa son necesarias ciertas inver
siones en Activo (efectivn, cuentas por cobrar, inventarios,.
maquinaria, mobiliario etc.) y para invertir se necesitan -
fondos. Estas fondos se van a conseguir a-través de las -
fuentes de financiamiento de Pasivo y Capital; los cuales —
van a tener un costo financiero y este costo financiero no-
va a poder ser cubierto con una utilidad de operacidn de ce
ro (punto de equilibrio) con lo cual se llegard a una pér -
dida financiera. La pérdida financiera de la estructura fi-
nanciera que adopte la empresa.

La pérdida financiera dard una rentabilidad negativa a
los socios comunes; lo cual seria injusto, pués son estos -~
los gque més arriesgan en el negocio.

Ahora bién, existe una forma de llegar a wuna utilidad-
neta comin de cero cuando hay aportacionES de socios prefe-~
rentes y acreedores. A ssta herramienta se le denomina Pun-
to de Equilibrio Financiero de donde se obtiene la utilidad
de operacidn necesaria para que los socios comungs si bién-
no ganen tampoco pierdan y con base en esa utilidad de ope-

racion las ventas.

La férmula para el Punto de Equilibrio Fimanciero es -
la siguiente:

1. Punto de Equilibrio Financiero cuando la Empresa -
utiliza ademds de capital comin, Pasivo.
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Utilidad de Operacidén = Intereses

2. Punto de Equilibrio Financiero cuando la Empresa -
utiliza ademds de capital comin, capital preferente.

Utilidad de Operacidn = Dividendos Preferentes

3. Punto de Equilibrio para una estructura financiera
combinada (capital comin, capital preferente y pasivo).

Utilidad de Operacidn = Intereses + Dividendos Prefe -
rentes.

A continuacibn se presenta un sencillo ejemplo:

a) Utilizacidn de $ 35,000,000.00 de Pasivo al 12% y -
$ 35,000,000.00 de Capital Comin.

Utilidad de Operacicon = Intereses

Utilidad de Operacion = 4,200,000.00

Comprobemos que con una utilidad de Operacién de -
$ 4,200,000.00 la utilidad neta comin seria de cero.

Utilidad de Operacidn 4,200,000, 00
- Intereses 4,200,000.00
Utilidad Gravable 0
I.5.R. y P.T.U. a

Utilidad Neta Comdn 0
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b) Utilizacién de $35,000.000.00 de Capital Preferen —
te a un costo del 18% (6,300 )

i

Dividendos Preferentes

$ 6,300,000.00

Utilidad de Operacidn

i

Utilidad de Operaciédn

Comprobamos el resultado.

Utilidad de Operacidn 6,300,000.00
-~ Dividendos Preferentes 6,300,000.00
Utilidad Gravable 0
I.8.R. y P.T.U. 0
Utilidad Neta Coman ___‘~9 _______

C) La empresa utiliza $14,000,000.00 de Capital Preferente
y $ 28,000,000.00 de Pasivo a un costo del 18% y 12% respec

tivamente.
Utilidad de Operacidn = Intereses + Dividendos Preferentes
Utilidad de Operacidn = 2,520' + 3,360* = 5,880
Utilided de Operacién = $5,860,000.00 |

Comprobemos lo anterior:

Utilided de Operaciétn = 5,880,000.00
~ Intereses 2,520, 000.00
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.= Dividendos Preferentes 3,360,000.00

Utilidad Gravable 0
1.5:R. y P.T.U. 0
Utilidad Neta Comdn 0

Ahora bién, para determinar las Ventas necesarias -
para cubrir los puntos de Equilibrio Financiero, se utiliza
la siguiente férmula:

V= CF + U
l1-X
De donde:
CF = Costos Fijos

u

It

Utilidad de Operacidn

(1 -X)=Relacién de Utilidad Marginal a \entas

Continuando con el ejemplo descrito al principio la Em
presa "X", S.A., tenia Costos Fijos de Operacién por —_
$ 50,000,000.00 y sus Costos Variables representaban el -
50% de sus Ventas.

Las Ventas necesarias para lograr el Punto de Equili -
brio Financieroc cuando se utiliza Pasivo serdn:

V = 50,000,000. + 4,200,000.
1- .50

<
it

$ 108, 400, 000. 00
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Las ventas necesarias para el Punto de Equilibrio Fi -
nanciero cuando se utiliza Capital Preferente.

50, 000, 000. 00 + 6,300, 000. 00
1 - 0.50

v

f

Vv = $112,600, 000, 00

Las ventas necesarias para alcanzar el Punto de Equili
brio Financierc cuando se Utiliza Capital Preferente y Pasi

vO serdn:

v = 50,000,000.00 + 5,880,000.00
1 - 0.50
v = $111,760, 000,00

Con las Ventas determinadas anteriormente la entidad -
llegard a una utilidad a favor de los socios comures de ce-
ro cuando se estd utilizando Palanca Financiera; es decir —
estos socios no ganardn,pero tampoco perderdn técrnicamente-
hablando. Lo anterior se comprueba mediante el siguiente -~

cuadros

Alternativa 1 Alternativa 2 Alternativa 3
Ventas 100,000, 000, 108,400, 000. 112,600, 000,
Costos Varia
bles. 50,000, 000. 54,200,000. 56, 300, 000,
Utilidad Mar
ginal. 50,000, 000, 54,200, 000, 56, 300, 000.
Costos Fijos 50,000, 000, 50, 000, 000. 50, 000, 000.
Util.de Opera
cidn, D 4,200, 000, 6,300,000.
Intereses 0 4,200, 000. -
Dividendos Prefe
rentes. 0 - 6,300, 000.
Utilidad Gravable 0O 0 0
I.5.R. y P.T.U, 0 0 0




Alternativa 4
Ventas 111,760,000.00
Costos Va-—
riables. 55,8680,000,00
Utilidad Mar o
ginal. 55,880,000.00
Costos Fijos 50,000,000,00
Utilidad de
Operacidn. 5,880,000.00
Intereses 2,520,000.00

Dividendos

Preferentes 3,360,000.

00

Utilidad Gra
vable. 0

I.S.R. y P.T.lL 8]

Utilidad Neta
Compn. 0

Como se puede observar en €l cuadro anterior, (Onica

167

mente en la estructura financiera que utiliza 100% Capital—
Comin el Punto de Equilibrio Operacional es vdlido para la-
Utilidad Residual o Utilidad Neta Comin; pero cuando dentro
de la estructura Financiera se utiliza la Palanca Financie—
ra (dinero ajeno a un costo fijo) se requieren ventas supe-

riores a las determinadas en el Punto de Equilibrio para
llegar a una utilidad Residual de cero.

—
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1.2 METODO DE RAZONES ESTANDAR

El establecimiento de las razones estdndar en una en -
tidad econdmica tiene como fin que sirvan como instrumento-
de control y medida de eficiencia para eliminar errores, ——
desperdicios y optimizar resultados mediante su compara -
cidn constante con los datos reales o actuales,

. E1 C.P. Joaquin Moreno Fernédndez,en su libro titulado-
*"las finanzas en la empresa", "La razén estandar es la me -~
dia aritmética de las razornes individuales de una rama de -
la industria en particular, obtenidas en su experiencia de-
operacidn.No necesariamente representan situaciones idea -
les, sino mas bien muestra las situaciones representativas-
en una fecha o época determinada."

En base a lo anterior, podemos decir que la razén es -
tandar es igual al promedio de una serie de razones 'sim -
ples de estados financieros de la misma empresa, a distin-
tas fechas y/o periodos, o bien el promedio de una serie —
de razones simples de diferentes empresas de la misma magni
tud o giro. ‘ '

Ahora bien, debemos tomar en cuenta que las razones -~
estandar no son medidas absolutas, ya que se derivan de in-
formacidn financiera la cual fue preparada bajo principios-
contables, juicios personales y hechos en circunstancias di
ferentes. Ademds de gque la inflacidn y la devaluacidn de la
moneda, la falta de estabilidad de la moneda y la continua-
pérdida de su poder adquisitivo influyen en forma importan-
te para la debida interpretacién de las razones que se obh -

tienen.

Las razones estdndar se dividen en:

a) Internas

b) Externas
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Las razones estdndar internas son aguellas que se ela-
boran con los datos de ejercicios anteriores de la misma —
empresa, por lo que en una entidad de nueva creacidn no se-
ré factible obtener razones estdndar de tipo interno.

Una limitacidn que presenta este tipo de razores es -
gue al hacer comparaciones con hechos pasados puede provo -
car resultados equivocados ya que ayer pudo haber producida
beneficios y hoy pude haber sido lo contrario.

-En la prdctica, las razones esténdar internas se aplican:

- En la determinacidén de los costos de produccidn.

En el Control Presupuestal

Como medida de control en la direccidn de empresas -~
filiales y sucursales.

~ Para supervisar a distribuidores y representantes.

— En la auditoria interna.

lLas razones estandar externas son aguellas que se -
construyen con la informacién que se obtenga de entidades -
econdmicas del mismo giro y cuyas condiciones de operacidn-

sean similares.

Estas razones al igual que las internas presentan 1limi
taciones de importancia. Es 1l6gico suponer que por simila -
res que puedan ser las empresas no son idénticas, difieren—
en situaciones gque en un momento dado repercute en los re -
sultados por diferentes contadores, por lo tanto diferen -~
tes criterios, si hubo alguna afectacidn en la economia del
pais su repercusidn en cada una de las empresas serd dife —
rente adin siendo similares.
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Estas razones estindar externas son utilizadas:

~ En las Instituciones de crédito para diversos fines,
en especial para la concesidén y vigilancia de crédi-

tos.

~ Por los inversionistas: en materia de rendimientos.

—~ Por los profesionales (Contador Piblico, Economistas,
etc.) como un servicio adicional a sus clientes.

~ Por el estado en estudios econdmicos.
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1.3 METODO DE PORCIENTOS INTEGRALES

Este método considera al estado financiero objeto del
andlisis con un valor de cien por ciento y posteriormente -
calcula el porcentaje a que ascienden cada uno de sus com -
ponentes, a fin de comparar el porciento que representa ca-
da uno de estos con relacidn al total, Al aplicar este méﬁg
do se estard en condiciones de obtener conclusiones y opera
ciones de cdlculos de una manera més sencilla y rdpida.

Este método se divide en:
— Porcientos Totales.

Abarca su aplicacifn a estados financieros completos y
generalmente se ha utilizado en estado de situacidn finan -
ciera y en estado de resultados como objeto para su desarro
llo.

En el primero de €stos se obtienen dos grupos de inte-
graciones del 100% y son por una parte la suma del activo y
por otra la suma del pasivo y capital.

En cada caso se determina el porcentaje que representa
cada rengldn del total de su grupo.

En el estado de resultados se toman las ventas totales
( v no dnicamente las ventas netas, ya que si bien es cier-
to que las verdaderas ventas que influyeron en los resulta-
dos son las netas, no olvidemos que los conceptos de reba -
jas y devoluciones deben ser también controlados, para evi-~
tar incrementos excesivos), de donde se hard el desmenusa -
miento de todos los demds renglones que lo integran.
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- Porcientos Parciales.

Este método tiene una aplicacidn bastante extensa, ya
que existen una infinidad de casos para los cuales se hace
Gtil. Puede aplicarse en el andlisis de un grupo del Esta-
do de Situacidén Financiera, por ejemplo: la integracién del
Activo Circulante; para determinar la antigliedad de cuen -
tas por cobrar, que podria ser del lDD%; que tanto es a -—
30, 60, 90 y mds de 90 dias; también es factible para de —
terminar la porcidn de la propia empresa y la correspon -
diente a acreedores, etc.



173

2. METODOS DE ANALISIS HORIZONTAL

Por andlisis horizontal se entiende la comparacidn de-
cifras correspondientes a estados de fechas diferentes.
Con estos métodos (también conocidos como dindmicos), se -
trata de conocer la tendencia gque tiene un elemento de los-
estados financieros a través de dos o mds periodos.

En las comparaciones horizontales, el factor tiempo -
tiene vital importancia, en virtud de gue éste es la condi-
cién de los cambios; y como con las comparaciones histdri -
cas lo que se desea mostrar son los cambios y éstos se efec
tdan .progresivamente en el transcurso del tiempo, habrd ne-
cesidad de referirlos a fechas.

Los principales métodos de andlisis horizontal son los si -
guientes:

a) Método de Aumentos y Disminuciones
b) Método de Tendencias
c) Método de Control Presupuestal®

2.1 METDDOS DE AUMENTOS Y DISMINUCIONES

Este método de aumentos y disminuciones consiste en -~
comparar cifras homogéneas correspondientes a dos o mids fe-
chas, 0 la comparacidn de una misma clase de estados finan-
cieros, pertenecientes a diferentes periodos.

La base de este método radica en la formulacién de es-

tados financieros comparativos, los cuales permiten conocer
y examinar el porqué de los cambios habidos en la entidad -
econdmica, facilitando con ello la seleccidn de cambios gue
se Jjuzguen pertinentes. Este estudio es desarrollado pri -
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mordialmente sobre el estado de situacidén financiera, el———
estado de resultados y el estado de origen y aplicacidn de—
recursos, cuyos aumentos y disminuciones al analizarse, per
miten evaluar la eficiencia y productividad con que se de-—
sarrollarén las operaciones habidas en ejercicios compara -
dos.

El estado de situacidn financiera comparativo se com -
pore de tres columnas; en las dos primeras se muestran las-
cifras de los dos estados de situacidn financiera sujetos -
a comparacion. En la columna restante, se consignan las di-
ferencias que pueden ser de mas o de menos (estas Gltimas -
.se asientan entre paréntesis). Igualmente debe efectuarse =
en el estado de resultados comparativo.

Es necesaric tomar en consideracidn para la elabora -~
ci6n de los estados financieros comparativos, que se hayan—
formulado sobre bases consistentes en los términos del prin

cipio contable correspondiente.

La ventaja principal de este método es que al compa —
rar las cifras de un periodo a otro se determina en canti -
dades absolutas, facilitando asi su comprensiéﬁ; pero al -
mismo tiempo presenta la desventaja de que al comparar si -
tuaciones presentes con pasadas, se esté cometiendo un -
error, debido al problema inflacionario, asi que un peso de
utilidad de ayer no es igual a un peso de utilidad de hoy.-

Los estados financieros comparativos deben mostrarse -
con los aumentos y disminuciones en valores absolutos y -
porcentajes relativos, con el periodo anterior, con el fin-
de que se puedan tomar decisiones posteriores y enfocar su-
atencibén en aguellos cambios que sean de importancia y des-
de luego investigar las causas gque originaron esos cambios.
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Los estados financieros comparativos mas usuales son:

— Estado de Situacidn Financiera Comparativo

- Estado de Resultados Comparativo
- Estado de Cambios en la Situacidn Financiera

Estado de Situacién Financiera Comparativo.

Este estado muestra los cambios sufridos en la situa -
cidn financiera de un periodo a otro, o sea el estado de si
tuacidén financiera comparetivo sefiala los cambios sufridos~
en el Activo, en el Pasivo y en el Capital de la empresa.

Las consecuencias que se derivan de la interpretacidén~
del Estado de Situacién Financiera Comparativo, solo tienen
valor préctico cuando se explica el comd,el porqué de esos—
cambios, con €l fin de que en el futuro se sigan practican—
do aquellas circunstancias que ocasionaron el cambio favo -
rable y eliminar aquellos que produjeron situaciones nega -

tivas.

Estado de Resultados Comparativo

Es el estado financiero que presenta el resumen de -~-
las operaciones efectuadas y los resultados ohtenidos, tra-
ducidaos en utilidad o pérdida.

Al hacer la comparacidn de los dos Gltimos pericdos —
se obtendrdn los cambios sufridos de un periodo a otro, -
estos cambios sirven de base para poder interpretar los re-
sultados obtenidos, y poder determinar que medidas se tomen

en el futuro.

Las conclusiones a que se lleguen de la interpreta —
cifn del estado de resultados comparativao, serdén correctas-—
cuando se haya realizado un estudio de los cambios ocurri -~
dos con toda la informacidn necesaria que, expligue no solo
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el cuanto, sino también el cdmo y el porgué de las dife —~—-

rencias.

Para que la comparacién sea ldgica y correcta en los -~
estados de resultados, es necesario que dichos estados se -
refieran a periodos de tiempo iguales y correspondientes al
ciclo anual de los negocios, la confirmacién de la unifor -
midad en la aplicacidn de los prircipios de contabilidad.

Estado de Cambios en la Situacién Financiera

Este estado (como se menciond en el capitulo I) mues—
tra los cambios ocurridos durante un periodo, tanto de los—
recursos propios como ajenos y la repercusién que dichos -
cambios tuvieron en el activo, es decir, el Estado de Cam -
bios en la Situacidn Financiera es aguél que muestra como- -
se obtuvieron los recursos y la aplicacidn que de ellos se-—

hizo.

El estado de situacidn financiera comparativo, indica-
los aumentos y disminuciones en el activo, pasivo y capital
entre dos periodos. En el estado de cambios en la situacidn
financiera, estos aumentos y disminuciones se reunen en for
ma condensada y comprensible mostrando asi la manera en que
ha variado durante el periodo la situacidén financiera.

Para elaborar un estado de cambios en la situacidén fi-
nanciera es necesario disponer de un balance comparativo -~
que muestre las variaciones entre una fecha y otra, y de —
informacidn complementaria que revele ciertos hechos para -
poder determinar los origenes y aplicaciones correctos.

Debe prepararse una hoja de trebajo que parta de las ~

cifras del balance comparativo, determinando los aumentos y
disminuciones netos que deberéan ser modificados a través
de asientos de reclasificacidn para obtener cifras correc

tas.

l
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La forma en que deba presentarse el estado de cambios
en la situacidn financiera serd de acuerdo a las necesida -
des de la empresa.

2.2 METODO DE TENDENCIAS.

Se denomina tendencia a la inclinacidén de de un dato
0 grupo de datos unidos hacia un determinado resultado.

Para que exista la tendencia es necesario contar con -
la experiencia de datos obtenidos en varios periodos de -
tiempo, puede haber tendencia al alza o a la baja, puede ha
ber tendencia estacionaria, cuando la inclinacidn es ha -
cia la estabilidad.

La importancia del método de tendencias estriba en la-
posibilidad de estimar sobre bases adecuadas los cembios -
futures en las entidades econdmicas, asi como predecir cdémo
y porqué resultaron afectados.

E1l método méds adecuado y sencillo para el estudio del
 sentido de las tendencias es el conocido con el nombre de——
"Nimeros Relativos" o "Nlmeros Indices" que consiste en -
tomar un periodo como base y los hechos pertinentes a este-
periodo se consideran como el 100% posteriormente se calcu-
lan los porcentajes de cada uno de los periodos sujetos a -
interpretacidén, respecto al periodo base de las cifras co -
rrespondientes a los mismos hechos. Aqui es donde el método
reporta mayores beneficios o sea cuando se hacen comparacio
nes con valores absolutos utilizando los ndmeros indices, -
ya que se obtiene una visidn mds completa y finalmente se -
puede mostrar grdficamente.

Los numeros indices pueden agplicarse tanto a cifras -
que representen hechos internos de la propia empresa como —
a cifras de hechos externos considerando Gnicamente para —-
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ello, que las tendencias deben calcularse sobre cifras signi
ficativas y gque guarden relacidn o dependencia.

Por otro lado, al analista debera encontrar las res -
puestas de las tendencias, segregando de los resultados to-
tales las diferentes influencias, Fendmenos o factores que-
pueden integrar la tendencia, como por ejemplo, el efecto -.
provocado por una inflacién aguda o un cambio de paridad —-
en la moneda, ya que esto afecta la comparabilidad de las -
cifras provocando la distorsién de los indices.
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2.3 METODO DE CONTROL PRESUPLESTAL

El Control Presupuestal se fundamenta en el estableci-
miento de un plan de accién que estima y programa las ope—
raciones de una empresa durante un determinado perdiodo de -
tiempo.

Dicho plan de accidn, llamado "presupuesto", es un me
canismo de control que comprende un programa financiero es- -
timado para las operaciones de un programa futuro, estable-
ce un plan claramente definido mediante el cual se obtiene-
la coordinacitn de las diferentes actividades de los depar-
tamentos e influye poderosamente en la realizacidn de las -
utilidades que es la finalidad preponderante de toda empre-
sa.

El propbsito del Presupuesto, es obtener un mejor con-
trol en la direccidén de la empresa, en virtud de que:

- Establece metas definidas a lograr, proporcionando los -
medios que han de observarse para llegar a ellas.

— Coordina las actividades, promoviendo la cooperacién rne——
cesaria para que los plarmes generales de la empresa sean—
efectuados.

— Establece medios de contreol que verifiquen si lo obtenido
esta conforme a los planeado, asimismo, permite la adop-
cidén de medidas correctivas sefialando donde y cuando em—
plearlas.

Los presupuestos son un valioso auxiliar para log di -
rectores de las empresas, ya que por medio de ellos se con-
trolan me jor las operaciones, evitando despilfarros en ma -
teriales, tiempo, etc. E1 presupuestoc presenta por antici -
pado los costos requeridos para el trabajo que se vaya a -
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efectuar, los distribuye entre los diferentes departamentos
de la empresa, para que cada departamento emplee la canti -
dad que se le ha asignado, y prevee verificaciones para -
salvaguardar esas erogaciones, de tal manera, que cual -
guier rengldén en particular no exceda a la cantidad que se-
ha presupuestado.

Para efectuar un buen control presupuestal, la empre -
sa debe tener establecidos sus objetivos, metas y politicas
con una estructura de organizacidn clara que permita fi jar-
y delinear las éreas de responsabilidad y autoridad. Todo -
lo anterior tiene que ser captado mediante un sistema de —-—
informacidn, el cual requiere una estructura contable que —
proporcione informacidn relevante, consistente y oportuna.

E1l control que se ejerce por medio del presupuesto de-
be entenderse como urna actividad diaria mediante la cual -—
se verifica la eficiencia de como se hizo y se estd infor -~
mando a los responsables del logro de cbjetivos, de su avan
ce y del grado de cumplimiento de los mismos, calificando -
sus deficiencias o eficiencias obtenidas en comparacidn con
lo presupuestado. De esta manera el presupuesto sirve efi -
cazmente como elemento bdsico de control.

Para ejercer un control presupuestal es necesario com-
parar los resultados reales con los resultados presupuesta-
les, deben analizarse y estudiarse las variaciones que hu -
bieren y prestar atencidén a cifras significativas que se to
maron como base para la toma de decisiones y asi lograr aob-
jetivos deseados. :
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CONCLUSIONES

1.~ La Informacién Financiera es la sintesis y el pro-
ducto de las operaciones de la empresa, es por £llo que --
mientras se cuente con informacién oportunma, veraz y accesi
ble se estard en condiciones de conocerla mejor y tomar de-
cisiones més acertadas.

2.~ Los Estados Financieros son los medios de que dis-
pone el Administrador Financiero para analizar el estado -
actual, econdémico y financiero de la empresa, o también a -
partir de ellos puede diagnosticar el desarrollo futuro de-
la misma o explicar su proceso evolutivo en el pasado.

3.~ La Informacidn Financiere hasta la fecha, se ha ——
basado en el principio del Valor Histérico Original, sin -
embargo, las cifras asi determinadas, pierden significado -
en épocas de fluctuaciermes intensas o frecuentes cambios en
los precios.

4,- La Informacién Financiera determinada sobre el va—
lor histdrico original, se ve cada dia mas limitada en su -
funcidn de servir de base para la toma de decisiones. Se --
necesitan valores actuales para administrar y, en tanto la-—
Contabilidad no proporcione dichos valores, estard dejando-
de cumplir con su principal objetivo y razén de ser. v

5.~ Dada la dificultad de incorporar a los Estados Fi-
nancieros los ajustes por inflacién adecuados para cada em-
presa, se recomienda mantener los Estados Financieros Tra -
dicionales y efectuar sobre estos la reexpresién, en base -
al Boletin B-10 denominado Reconocimientoc de los Efectos de
la Inflacidn en la Informacidén Financiera, emitido por el -
Instituto Mexicano de Contadores Pgblicos, A.C.



182

6.~ Una vez efectuado lo anterior, se deben aplicar . -
las herramientas del andlisis Financiero, para corregir las
deficiencias si las hubiere y de esta manera el Administra-—
dor Financiero podrd contar con informacién confiable, para
que pueda tomar decisiones que mds convengan a la empresa.

7.~ E1 Andlisis Financiero pone a disposicién del Admi
nistrador Financiero los instrumentos necesarios para veri-
ficar continuamente el pulsoc de la empresa y poder asi im -
plementar programas correctivos tan pronto se presenten sin
tomas de problemas futuros. Este conocimiento es de suma im
portancia para fundamentar decisiones que de alguna manera—
tiendan a optimizar el grado de aprovechamiento de los re -
cursos financieros con que cuentan las empresas para 1lo -~
grar sus objetivos.

B.- Las Técnicas de Andlisis ayudardn a determinar ——
los cambios significativeos en la estructura financiera y el
progreso de los resultados obtenidos en comparacifn con lo-
planeada.

No existe una regla fija, sobre cual de los Métodos de And—-
lisis debe usarse, esto es, en cada caso particular debe em

plearse el buen juiciio para seleccionar el método que se -

Jjuzgue proporcionard la informacidn para conocer mejor la -

situacidn financiera y los resultados de las operaciones -

obtenidas © las aue se hayan proyectado en el futuro.

9.- La finalidad gue deberd observar el Analista Finan
ciero al aplicar los MStodos de Andlisis, es la simplifica-
cién y reduccidn de los datos motivo de estudio a términos-
gue sean mas accesibles y significativos alin para quienss -
no estén compenetrados con la lectura de Estados Firancie -

ros de las empresas.
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10.~ El Contador Piblico en su funcidn de Administra -
dor Financiero serd el encargado de prever las necesidades—
de la empresa, planeando sus finanzas y cuidando gue se ten
ga la liquidez necesaria y el rendimiento adecuado en sus -
operaciones. La Informacidn Financiera permitird conocer a—
la empresa, sdlo que la informacidn obtenida deberd ser ana
lizada, interpretada y proyectada con las técnicas apropia-
das para que proporcione un panorama lo suficientemente fun
damentado para la toma de decisiones.

11.- Un aspecto muy importante y definitivo en el pro-
ceso de toma de decisiones y en el Andlisis Fimanciero, es—
el factor humano o sea la persona que interviene y realiza-
dichos procesos y que de acuerdo con su experiencia, cono -
cimientos, y buen criterio puede lograr gque los procesos —
antes indicados tengan un alto grado de posibilidades que -
obtengan beneficios y éxitos para la empresa.
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