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I N T R o D u e e I o N 



INTRODUCCION 

AOn 'en ,los (ie~pÓs máf:l. rem~~os d~ 'ia historia 

de la humani~ad, .el >h~n\br.e'./se :ha w'ú1'to •en la .:ri~cesidad-

d e p 1 anea ~···_.s:~·~"··~~,f .f i·~~g;~:~~~Y::A: .. :~~.~.?·~.Él.\s~.~:;~e~.~é sos ~ · p~ 
ra la satisfaccilSn de:·sus.:necesidades-. ,,, ·· ·: ,··;:_·;.',:·: .•. 

. ··.•._; .. "?-~+!:2;~.J.;·.·:t.:~·;j}:i/X~~:~::·:::··:: .• ~;Y.~f.'.!.;:f:t;·.·.,.~(o:.··:·.\;~.·:.~.: .. ;:· ... ·. 
· .. :En:~1la;<a·nt1gua:•:Ed ad ;_d.e'i"·la!i,[•P iedra~~o ·Era/ Paleo - -

11 t ica el ; hd%i~h~· ~l·¿~·r¿··~~1f:Ia·~·;:~J~'4~y~·~~·~'i :~·)°iaprend i6 a 

comunicarse1~on· sus s'emejantes p~rici~d{~ d~l Únguaje;

b) hizo toscos instrumentos y armas'~e piedr~ y madera

que más adelante perfeccion6, inveni6 la agtija y· el an

zuelo, el arco y la flecha con los cuales pescaba y ca

zaba; c) usó el fuego para calentarse, alumbrarse y co

ser sus alimentos; d) se organizaron grupos de cazado-

res y los artesanos se dedicaron a fabricar armas e 

instrumentos, 

El hombre en la Edad de ~a Piedra, para alca~ 

zar tales lbgros tuvo que planear sus recursos y acti-

vidades >con ;eÜOnico prop6sito u objetivo de la super-

vivencia. 

En la época actual, e~ hombre ha logrado pro

gresos que lo han llevado a formar sofisticados siste-

mas de organizaci6n, que para funcionar en forma 6ptima 

y manejar satisfactoriamente sus recursos, hacen uso de 

técnicas como la Planeaci6n Financiera. 

En nuestros dias la planeación financiera es

una herramienta de gran utilidad que ayuda a la empresa 

a medir y cuantificar los recursos propios y ajenos a -

fin de canalizarloG de la mejor manera posible y as! 



poder tomar decisiones con mayor acierto. 

La_planeaci6n fin~nciera se ha constituido en 

una herrami~~t~de gran utilidad para el desarrollo de

la econom1i. 

La función de la planeación financiera es una 

de las m~s retadoras e interesántes de las que realiza

el contador •. Debido a que frecuentemente participa en -

la planeación a largo plazo de la compafita, deber~ emp~ 

zar con una visi5n amplia y general de las operaciones

de la empresa; interesarse en los pron5sticos a largo -

plazo concernientes a la expansi6n de la planta, al 

reemplazo de maquinaria y equipo u otros desembolsos 

que habr~n de causar grandes fugas de efectivo del ne-

gocio, y con base en el conocimiento de estos planes y

de los pronósticos de ventas para un futuro cercano, es 

timar los flujos de entradas y salidas de efectivo para 

el negocio, 

El uso de la planeaci6n financiera ayuda a: 

a) Pensar en el futuro, 

b) Favorece la coordinaci5n de pensamientos. 

c) Permite elaborar est~ndares respecto a la

actividad y actuaci5n futura. 

d) Ayuda a controlar la actuación de los su-

bordinados, 



La planeación financiera tiene como principal 

objetivo .el de prever la~ necesidades de dinero, a cor~ 

to y a largo plazo, ya sea para cubrir planes de expan

si!Sn de la'•planta, ;pati~· el reemplazo de maquinaria y 

equipo y para.ciialquier, otrío desembolso necesario para

la realizaci5~· de·J~~ 'operaciones de la empresa, 
. ~·: 

~;' ~ J; ,, .~ . 
, ; : · ..... '. ,; . :~ · ..• ::. ~·~; · .. 

. i~s;i~~eidión'financiera en la elección de 
. '.": .. ·, 

las fuent.ei(;'d.e:financiamiento, nos permite hacer una 

evaluaci5n<¿~ Í~s diferentes alternativas de obtencHn

de recursos~ para poder estar en condisiones de escoger 

la m~s conv~niente a los intereses de la empresa, es d.=_ 

cir, la que cueste menos, 

La planeación y el control financiero son ne

cesarios para combatir la inflación ya que esta condi-

ción económica precisa de una mayor cantidad de fondos

para llevar a c~bo las actividades normales de la empr.=_ 

sa, 

Planeación de inventarios. La planeación de -

inventarios merece atención especial por tres razones.

En primer lugar, en un buen número de empresas, y en es 

pecial en las que venden al menudeo, los inventarios 

constituyen una parte considerablemente significativa -

del activo total. En segundo tSrmino, puesto que los in 

ventarías representan los activos menos lfquidos del 

activo circulante, los errores que se cometan en au ad

ministración no pueden remediarse facilmente, Por Glti

mo se debe considerar que los cambios en los niveles de 

inventarios tienen efectos económicoa importantes, 



Presupuestos. En épocas anteriores a la Prim~ 

ra Guerra Mundial, los inversionistas se conformaban con 

saber en forma global el resultado obtenido por su empr! 

sa, pero al existir después de este nefasto acont~ci~ien 
',• -

to un incremento enorme en la industÍ"ializac ión de los -

paises, fue necesario bricdar a estos inversionistas una 

mayor l~formación, la cual fuera clara, veraz y 'o~o~tuna, 

con el fin de que ellos pudieran determin~r si ia~~m~ias 
alcanzadas en· l.os ejerc~cios contables eran las. J<l.eC:ua-

das, o no llegaban a lo esperado .. 

Para lograr esas informaciones fue necesario

establecer sistemas de control y registro m~s adelanta -

dos, con·la consecuente necesidad de gente mejor capaci

tada para llevar por el buen camino esos nuevos sistemas. 

Con esos revolucionarios métodos se iniciaba

la era de las proyecciones a futuro, pues las empresas -

ya no se conformaban con las informaciones que, aunque -

precisas eran sólo historia y mostraban fallas cometidas 

con anterioridad, mas no determinaban las medidas nece-

sarias para corregirlas. Fu~ entonces cuando se requirió 

ya no sólo de la historia inútil, sino que las empresas

mediante estudios logran determinar un medio de control

para medir la eficiencia en per!odos futuros. 

De lo anterior se derivó el inicio de los pr~ 

supuestos los cuales logran predeterminar los aconteci-

micntos que scr§n utilizados para determinar los niveles 

de eficiencia de los factores que forman parte de esa 

unidad denominada empresa. 
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CAPITULO I 

GENERALIDADES 

' i', ~ 

-- " .. -;<.;.\ 
·-:;~:;,•>:·, 

~ . ., ~ ' ' .. ,:,,:_· _,:-... 

Para alg~~os élutore~l\la\p1a'rieaci6n financiera 

es 11 la previsi6n: d.~;: lrls ~i~~g~d.~d~:s ·~~··iiíJ~>ea~P,rt.:a.sva~esnd 0-t6rmino s .moneta;:i.os 'para o"l:>téner lo's ;.f6riao s ~· ., 

la selec~i6n de· l~ ~it~r~i1:i~·~' mh vdble" • 
. ·: '. . ' 

Segari la Finélncial Handbook dice que 11 la pla

neaci6n financiera es la apreciaci6n orientada al futu

ro de los aspectos financieros del programa del negocio 

conducente a las decisiones relativas al curso de ac -

ci6n m~s efectivo que deber~ seguirse en un per1odo fu

turo". 

Otro autor opina: "La planeaci6n financiera 

es una funci6n ejecutiva y consiste en seleccionar de -

entre las posibles alternativas de los objetivos, pol1-

ticas y procedimientos de la empresa, relativos a la 

realizaci6n de proyectos a corto y a largo plazo, la 

alternativa que mejor le permita obtener un rendimiento 

6ptimo sobre la inversi6n de los accionistas y satisfa

cer las obligaciones de la empresa hacia la sociedad". 
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Importancia de la Planeación Financiera en 

las Organizaciones • 

. Las organizaciones públicas Y privadas,· son 

para la sociedad el apoyo de su .creciínientoi .a travh -

de ellas se fabrican los productos·:y·,;~e proporcionan 

los servicios necesarios para la 

llo de la econom1a¡· es por tani6 

su~~istencia .. y desarro 
:,' .·... -

de vital importancia -

su buena marcha y corredto funcionamiento. 

De la misma manera en que las organizaciones

se han venido sofisticando y adquiriendo d!a a dia una

mayor complejidad en sus operaciones comerciales y fi-

nancieras, se han desarrollado a la par técnicas para -

planear y controlar estas operacione~. 

Los pronósticos o planes a largo plazo, son -

necesarios en todas las operaciones de la empresa. El -

departamento de personal debe tener una buena idea de -

la escala de operaciones futuras si desea planear apro

piadamente sus actividades de contratación y adiestra-

miento de personal. El departamento de producción, debe 

estar seguro de que dispone de la capacidad productiva

para satisfacer la proyectada demanda de producción, 

as1 mismo el departamento de finanzas debe cerciorarse

de que se tienen los fondos a la mano para satisfacer -

las necesidades financieras de la empresa. 

Adem&s de la planeación financiera estrat~gi

ca a largo plazo, el gerente financiero debe tarnbi~n 

preparar pronósticos precisos a corto plazo para asegu

rarse de que dispondr& de fondos bancarios para satis--
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facer necesidades estacionalus y otras a corto plazo. 

' 
La fun6i6n de planeaci6ncfinanciera ~s una de 

las m~s retadoras e interesantes de i6das las funciones 

que real~za el Contador Pablicoi Debido a que frecuen-

temente participa en la planeaci6~ ·* largo plazo de la

compaft!a, deber~ empezar con una visi6n ampli• y gene-

ral de las operaciones de la empresa¡ interes•~~e en 

los planes a largo plazo concernientes a la expansi6n -

de la planta, al reemplazo de maquinaria y equipo u 

otros desembolsos que habr~n de causar grandes fugas de 

efectivo del negocio, y con base en el conocimiento de

estos planes y de los pron6sticos de ventas para un fu

turo cercano¡ debe estimar los flujos de entradas y sa

lidas de efectivo para el negocio a un corto plazo. Al

elaborar estos planes o presupuestos, debe hacer lo me

jor que esté a su alcance en un mundo, imperfecto, ~L-·· 

bido a que el debe reconocer que hasta cierto grado 

sus planes se ver~n alterados por fuerzas externaG sobre 

las que tiene poco o nulo control. Por ejemplo, nucvos

avances importantes en lo relacionado con maquinaric 

pueden obligar a la compafi!a a efectuar fuertes inver-

siones en equipo nuevo para poder conservar su posici6n 

en la industria. Una recesi6n o una huelga pueden afec

tar las utilidades en forma adversa. El reconocimiento

de la incertidumbre de la vida no significa descar·t~r -

los presupuestos, sino que significa rn5s bien el da~lu·· 

la suficiente flexibilidad al plan financiero para pre

ver todos los acontecimientos imprevistos. 

Si no fuese por la gran cantidJd de nceocios· 

que fracasan, ser!a rid!culo preeuntarsc, ¿rur qu6 es -
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necesario plan~ar~. En electo, buena pa~te de los pro-

blemas financieros'. y e_n especial aquellos que afectan -

a los negociÓs P,equel'l~s~ ~u~len _s1.;1rgir por falta de pl~ 
neaci6n. Ev.Íderit~me~te, gr,an _ nGmero de quiebras podr:i.an 

evitarse mediarite;·una · ~l¿·~·1~aci6n. adec-li'~da. De los nego -

cios que plane~ri sus ac~Ív.Ídades son !>obos los que fra

casan; por lo.'t~nto 'ia may~r1a de las. quiebras se atri

buyen a negocio.a: que care'C::en d_e planeaci6n. 

Los BenÚicios del Uso dLl.a Planeacjón Fjnan 

ciaré!,_. 

Algunos de los beneficios que trae consigo 

hacer uso de la planeaci6n financiera son: 

a) La planeación obliga a pensar en el futuro. 

La raz6n más importante para planear es que -

obliga a las personas encargadas de la administraci6n 1 -

en todos los niveles, a pensar en el· futuro. Si no se -

logra que las personas piensen el futuro, muy probable

mente vivirán en el pasado, Con esto queremos decir que 

conciente o inconcientemente proyectarán la experiencia 

del pasado hacia el futuro. Pero lo que era cierto el -

afio pasado puede no serlo el año venidero. Suponer sin

una mayor investigaci6n que el futuro será un tiel re-

flejo del pasado, implica realmente que no exista pla-

neacilSn alguna. 

Siendo los planes necesariamente cifras esti

madas, algunos que se impresionan con la exactitud apa-
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rente de los estados financieros hist6ricos, es muy 

probable que se desalentarán concluyend~ ~ue.·río vale la 
. . . · ... ~· ; ' ·f: ; : " '. -.: ·, .' ... 

pena efectuar planes • En efecto, .los planes':•son inexac 

tos; entonces lpor qué llevar a cabo to.do ué~~,66eso d; 

algo que de antemano se sabe es incorrec~o?\>E~isten 
·,· ... «.";·:·· 

dos respuestas a esta pregunta. En primer t!!rllí'i'Jl~·,' casi .. , ··,,,:, '' . 

todas las decisiones de los negocios involu6rin·uri ele-

mento de prori6stico. Si decidiéramos aumenta~~~1:~~~cio 
de las .salchfohas, estariamos esperando alguna' ~·eacci.6n 
futura por, p~ffe dei mercado con respecto a es·é' cambio-

;··.'., 

de precio;. Las :decisiones concernientes a afiad ir una ·--

nueva. lirii~/~~ productos, o bien, de la productividad -

de ia gente• Aun cuando estos pron6sticos no sean 100%

exactos y en efecto, algunas veces son bastante equivo

cados, li administraci6n no puede dejar de tomar deci-

siones s6lo por los problemas involucrados al hacer pr~ 

dicciones, Los errores y los problemas que se derivan -

de no efectuar planes, probablemente serán mayores a 

aquellos que surjan de las inexactitudes necesarias al

desarrollar los planes. 

Una segunda respuesta a quienes se quejan de

las inexactitudes de los planes financieros, es que 

éstos una vez elaborados, no deben considerarse directri 

ces estáticas que hay que seguir ciegamente. Cuando una 

tempestad hace que una nave pierda la ruta trazada para 

llegar a un sitio determinado, debe programarse un nue

vo curso. De la misma forma el administrador financier~ 

debe estar capacitado para corregir sus planes si algu

na tempestad econ6mica financiera los altera. En reali

dad, el proceso de planeaci6n original debi6 haber con-
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siderando la posibilidad de tomar cursoE alternativos de 

acci6n. Entre.mayor sea la incertidumbre del futuro, 
. ,, •. '<. \ 

debe exiiti~ m~s flexibilidad en los plan~~~d~ la comp~ 

i'lfa. 

:,b) La planeaci6n favorece la coord ':i~~ci6n é!e

pensamiento s.· 

Casi todas las decisione~ refe~entes ~ pol!-

ticas en greas tales como producci6n, mercadotecnia y -

personal~ tienen repercusiones financieras. El planear

obliga a los jefes de estos disq::n.tos departamentos a -

proyectar .el impacto financiero de sus decisiones sobre 

el resto de la corr.pai'l!a. Ningan jefe de departamento 

puede actuar en forma independiente. Aun cuando sus pl~ 

nes no conciernan a los dem~s departamentos en forma 

directa, si los afectan indirectamente, pues influyen -

sobre las entradas y salidas de efectivo al negocio. La 

planeaci6n financiera es una fuerza integrador~ que ay~ 

da a cada jefe de departamento a corr.prender el impacto

de sus decisiones sobre las funciones de los dem4s je-

fes de departamento. Con una buena organizaci6n, los 

procedimientos para el desarrollo de los planes puede -

ser una de las herramientas m~s efectivas de coordina-

ci6n de una empresa. 

c) La planeaci6n permite elaborar estándares

respecto a la actuaci6n futura. 

Si no existen planes, la medida de evaluaci6n 

de nuestra actuaci6n, tendr!a que ser el resultado del

pasado, Vendimos $21,000,00 de nuestro producto en junio 
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de este ai'lo, en tanto en ese mismo mes el afio pasa~o 

vendimos $20,000.00 , Feli~it~ al geref!-:te de ventas; es 

tamos mejorando. lRealmen_t~ estélremos.~e,jol'ando? ¿Pere

que sucede si utilizamos un·:;est:~iÍda1• dife1•ente; -º sea, -

un est§ndar de las ventas -~~~\~"ebiéra~()s I''ealiza~ y no

las que real.izamos el afl~. Pi:1~~:do'l. 's;i_- hubiéramos: elabo

rado planes específicos para est'e/ .. ai'lo', lógicamente ha:--. . '.. .:. ~. '.' ., . ..: . .. _,' .·: '. . .·. ' ·-· 

br1amos elaborado un pron6~tÍ~ó: de vént~~/ Un per1o~b - -

de alza de precios y una mej,or!á de las co~dici,ori~s -

económicas puede conducirnos ~: pl'edeci~. ras vent'~s.· para 

junio en $23, 000. 00 , Si el pronóstico r~sp~cto;i~J.!:,~p~no 
:. ··' . -. ,,.· .. ~·.·;~,'' ':. 'l:'·· -; 

rama econ!Smico resulta m~s o menos el -espér-ado¿ppd,e!Dos 

concluir que la actuaci!Sn del gerente de. ventas n-~- ~a -
sido satisfactoria al realizar ventas por tan: s6lo) 

$21,000.00. A pesar de que ha aumentado sus ventas en

relación al ai'lo anterior, posiblemente ha permitido que 

nos quedemos atr~s de nuestros competidores teniendo 

ahora una menor participación del mercado. Los planes -

por lo tanto, proporcionar&n estlndares razonables c~n

tra los cuales podemos comparar nuestra actuación. Si -

bien no son medidas exactas, si son mejores que las que 

se obtendrían si se utilizaran las actuaciones del ai'lo

anterior como base para medir el éxito del ano actual.

los registros del pasado ayudan a fijar nuevos est~nda

res para medir la actuación del futuro, sin embargo no

deben servir como estnndares por si solos. 

d) La planeación ayuda a controlar la actua-

ción de los subordinados. 

No sólo utilizamos los presupuestos como es-

t~n<lares para evaluar la actuación, sino también fija--
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mos mctau praaupucstales para guiar las actuaciones d~

loD subordinados. Si el presupuesto estn debidamente 

elaborildo, las varlaciones del presupuesto (superiores

º infcrioreo) llamarán la atenci6n sobre áreas que re-

quieren algunas medidas correctivas. Sf se diseña algún 

sistema de prcmiaci6n o de castigo, podremos intentar -

obligar a nuestros empleados a adherirse a nuestro pre

supuesto, aun cuando esto puede ser más dificil de lo ~ 

que parezca. Las .personas pueden ingeniarse para simi-

lar que "han superado el presupuesto"; sin emba~go ,<sU

actuación puede no·:Xy~dar a la empl'esa a mejorar suireE_ 
. "'·.' 

climiento. 

Objetivos;~e la Planeación Financiera. 

La raz6n de sel'-de la planeaci6n financier~ -

es básicamente'~ la·. de:.prever las necesidades de dinero, 
< .... ,· "· ' :~ 

a corto y a largb plazo,. ya sea pal'a cubrir planes de -

expansión de pla~tai para el reemplazo de maquinaria y

equipo y para c~alq~ier otro desembolso necesario para

real izar las operaciones de la empresa; de la misma for 

ma en que se preven las necesidades de efectivo se pla

nea la forma en que habrán de cubrirse las mismas, para 

tal efecto se prepararán los pronósticos de ingresos y

salidas de dinero a fin de estimar los flujos de entra

das y sal idas de efectivo para el negocio, y en base a

estos identificar las necesidades de financiamiento que 

a trav~s de terceros se habrá de obtener; este financi~ 

miento deberá planearse para obtenerlo por medio de la

me jo r opción , es de e ir , a que 11 a que m& G se adapte a la s 

necesidades de la empresa, y sea adem5s de bajo costo. 



Cuestiones B1isicas en la Planeaci6n Financiera 

Entr>e··1os aspee.tos clave de la planeaci6n est1i 
' ~- ~' ·. :· 

"La posici6n ~i~cincie~a" de la empresa, la cual esta re-

lacionada con tres asuntos fundamentales: el refer>ente a 

la liquidez, a la estructura financiera, y el referente

ª la aplicaci6n de fondos: 

Liquidez, 

Podemos definir el concepto liquidez como: "La 

habilidad de una empresa para poder hacer frente oportu

namente a los pagos que debe hacer". 

Una empresa con una situaci6n sana de liquidez 

debe mantener un flujo de ingresos que, junto con sus 

activos disponibles le permita, en cualquier momento, 

hacer frente a sus compromisos de pago con toda facilidad 

Para balancear la posibilidad de obtener mayor 

utilidad con el riesgo de no poder pagar las obligacio-

nes contraídas debe planearse muy cuidadosamente el flu

jo de caja, evitando tener un remanente excesivo de re-

cursos circulantes, 

La liquidez absoluta consistiría en tener un -

efectivo en caja y bancos, y en inversiones en valores -

de inmediata realizaci6n, una cantidad igual o mayor que 

el pasivo exigible a corto plazo; pero es~o implicar1a -

tener ociosas importantes sumas en perjuicio de la rent~ 

bilidad de la empresa, Este es uno de los dilemas del 

ejecutivo de finanzas: como asegurar efectivo disponible 
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para hacer.frente a ~os compromisos de pago .y, al mismo

tiempo, mantener los fondos e~ actividad para mñximizar

los resultados. 

Estructura financiera. 

El lado del balance que·muestra el financia 

miento de los recursos en uso por la compaftia, se inte-

gra b~sicamente por: 

Pasivo: 

Pasivo a corto plazo 

Pasivo a largo plazo. 

Capital contable: 

Capital social 

Utilidades retenidas. 

La proporci6n en que co~binamos estos elemen-

tos determina la estructura financiera de la empresa, 

por lo cual es responsable b~sicamente el director de 

finanzas. 

Los activos a financiarse pueden ser circulan

tes y/o fijos¡ pero no debemo~ pasar por alto que existe 

un activo circulante de car~cter permanente, invariable

mente los niveles de efectivo, cuentas por cobrar e in-

ventarios pueden, normalmente reducirse a cero. 

Como pr~ctica general debe financiarse el acti 

vo permanente, incluyendo el "activo circulante constan-
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te", con fondos. derivados de capital o pasivo a ·largo 

plazo, La. raz6n est§ relacioi:iada con los flujos de efec

tivo obtenid~s:d~i activo; 
' . '"' 

Un 'ác'tivÓ fi'jo j:iresta ~ervicio. duránte un pe -

rfodo de vario~ ;afios··'y or'igiria 'un flujo ,de fondos duran

te un periodo, tambÚn· largo ~: tl'~~~~.·de ia <l'epreciaci6n

o amortiza~i6TI ;\.Éil< con,sec~el'lcÍa., n~./seria. apropiado pa -

gar a un ~·cr'e:fa¿¡. ~\l'e . h~ financiad~ la éompra de un ac ti 

vo fijo a. un :r:it~b'' st.i~;ériO~ al d~'·la cibtenci6n de fondos 
. . . ·.;• ·.·' ·. \ ' .. . 

derivados d~l.usó~de ese 

si' ~lilllili.3.mo's•.de la. estructura financiera el -

pasivo a ccifüto· plaz~, ·el res'to fol'mar§. su "estructura de 

capital" ~n~:egr·~~~ pÓff~i ~~s:ivo.a:largo plazo y eÍ cap.!_ 
• . .•.. ·. :,· i, . '. ' .. • ,' 

tal contable de la empres.a, 

Muchas empres~s'.:no planean su estructu~a de ca 

pital y se van d~sar~ollarido a medida que crece~, sin re 

fcrencia a un patr6n ~reestabl~cido. Muchas de ellas ,. ·. ,. .. 

proDperan en estas circunstancias, pero otrás nopueden-

adaptarse financieramente a las condiciones c~mbiantes -

de los negocios y se enfrentan a grandes difi6ultades 

que a veces desembocan en el fracaso total. 

Las principales cuestiones que el director de

finanzas debe planear con respecto a la estructura de ca 

pital son: 

a) lQu~ parte de los recursos totales necesa -

rios debe financiarse a largo plazo; es decir, cuál debe 
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ser la magnitud de la estructura de capital; 

b) lCon qu~ proporci6h de pasiyo aclargo plazo 
: ·. ' .. 

y de capital contable debe 'integrarse,).á estructura de ca 
'• 

pi tal; 

e) lQué tipo .de financiamiento a largo plazo -

debemos contratar• 

. .. ' 

d) lQu~· pa~t.e,del ciapit~1. cionta~.le podemos ge-

ncrar con retenci6n¡ ~ ... \ 
·~:f •. ,.·: 

... :;:. 

e) lQti~ tipo; d~ acc,iones deb~r~n emitirse, a -
que precio y .en'.qu~'.'6'.~~tÍaad~ .. ·~. 

Apli~aci6n de los f~ndos 

f Una segunda zona muy importante de toma de de-

l cisiones financieras es la relacionada con la forma. en -
h. 
' ( que los fondos netos generados deben aplicarse: lCu~nto-
r. 

debe diotribuirse a los accionistas? lCu~nto debe reinver 

t tirse en la empresa para su desarrollo? lA qué proyectos 

~ deben asignarse los fondos reinvertidos?. 

f 



C A P I T U L O II 

F. U E N T E S D E F I N A N C I A M I E N

T O 



CAPITULO :::I 

FUENTES DE FiNANCIAMIENTO 

Exi~t~~·cier~os elementos o criterics co~unes, 
y en frecuente,::~orifÍicto, involucrados en la. détexitnina-

ci6n de loá m~todos para financiar los activos~'.j•uesto -

que la situaci6n de cada compañia es diferente}''ia · pÓnde 
'·,.::·; .. · . -

raci6n que se le de a cada uno de estos eleme~io~ .al to-

mar la decisi6n var!a de acuerdo con las con~i~iones que 

prevalezcan en la econom!a, en la industria y en la com

pan!a. Sin embargo, la libertad que tiene la administra

ci6n para ajustar la mezcla del pasivo y del capital de

acuerdo con estos criterios, se ve restringida por la 

disponibilidad de los diversos tipos de fondos que ~e 

buscan. Aun cuando la administraci6n decidiese pedir más 

dinero prestado, los proveedores de fondos podr1an lle-

gar a la conclusi6n de que ~sto implicarla demasiado 

riesgo, Por le tanto, los planes que la administraci~n,

en Última instancia haga a la luz de eEtos factorec, fr~ 

cuentemente implftca equilibrar sus deseos con las condi

ciones impuestas por los proveedores de fondos. 

Fu~~s de Financiamiento fropio, 

Si bien no todos los negocios emplean pasivos

ª largo plazo o arrendamientos, todos se financian hasta 

cierto grado con capital, o sea con fondos aportadcs por 

los duen~s. Existen dos posibles clases de propietario~¡ 

Jos accionistas preferentes y los a~cionistas ccmunes, -

Si bien una enpresa obtiene fondos dirQctamente de los -

accionistas preferentes, puede obte~erlo de los accicni~ 
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tas comunes de dos maneras: ya sea, mediante sus apor-

taciones o inversión directa, o mediante la retención -

de una parte de las utilidades que haya.obtenido la em

presa. 

Acciones comunes 

Todos los ne~~6ios obtienen parte de sus fon

dos de los propietaribs<·residuales •. Debe haber algún 
~ . ' ' ' l. 

grupo 

sobre 

tener 

de inversioniii:as:que::.·tengan' iin derecho residual

la s utilidades, y;:'.s~br~~: ib~\·ac,1;i~o s; alguien debe

en Gltimainsta~~·ra u~a :'['~,~~;nsabilidad respecto-

de la administracic5n.· ·· 

En el momcrifo 'en que se constituye un negocio 

los propietarios tienen un derecho sin restricciones ª!:!. 

bre las utilidades y los activos, as! como una partici

pación ilimitada en la administración. 

La aportacic5n mediante acciones comunes cons

tituye la primera fuente de fondos para un nuevo nego-

cio y la base de apoyo para las peticiones de pr6stamos 

de las empresas existentes. 

La naturaleza de la propiedad por aportaci6n

depende de la forma del negocio o de la organización. -

El problema básico consiste en la distribución de cier

tos derechos y responsabilidades entre los que han pro

porcionado los fondos necesarios para la operación del

ncgocio, 

Los derechos y rosponsabllldadez que corres--
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panden a la aportación consisten en consideraciones po

sitivas -potencial de utilidades y cont~o~de la empre

sa y consideraciones negatÍ.vas:·:..pqtencial de pérdidas,-
.. . ... .,. ,.., 

responsabiLidad legal y rcipori~abil~dad personal. 
·., > 

Utili~ades retenidas. 

Una v~z que ~~~·· ~mpr,sa se ha constituidti e -

inicia oper~cion~~. obtiene utilidades~ las cuales po -

drá retener o dÍstribuir entre los. duel'los. lComó dispo

ner de ésta~ ~tilidades? constituye:uno de los princip~ 

les problem~s ~el administrado~ financiero. lDeberá pe~ 

mitirse que los propieta~io~ r~~iren sus utilidades, o

se deberán retener todas o parte de éstas en el negocio? 

Teoricamente hablando, este problema más bien es de los 

accionistas comunes y no del administrador financiero.

Sin embargo, en la mayor!a de las sociedades anónimas -

de gran tamano, la pol!tlca respecto a la distribuci6n

de las utilidades ha sido delegada por los accionistas

ª los directores que han elegido. Hemos de esperar que

de acuerdo como se establece en la teoría, estos direc

tores determinen la pol1tica de di~idendos que mayor 

beneficio proporcione a los accionistas comunes. 

Aplicación de depreciaciones, 

Existe en la empresa la necesidad de elaborar 

planes bien concretos y estudiad~s para la aplicación -

de los recursos generados por las depreciaciones, ya que 

en muchas ocasiones, estas fuen~es son absorbidas por -

el óapital circulante, debido a las necesidades crecien 
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te~ de la empresa de aumentar su fondo de operación, 

Lo más recome~dable es que los. fondos prove-

nientes. de las dep~~~:Íac iones se apliquen .como. comple-

mento en la renovación del activo fijo a fin'cie' conser

var la potencialidad de este. 

Alimentos de capital mediante. la·capitaliza 

ción del pasi".o; 

; __ 

En d.eter.'minadas c.ircunstancia's'\é1 pasivo''püe

de convertilise en cápital social p'ero de hecho esto no

representa. un ingreso parri la empresa, propia~ente .,el -

financiamiento se obtiene en el ~omento de adquir!r-el~ 
pasivo y su capitalización mejora grandemente su situa

ción financiera al presentar en el balance un aumento -

de capital y una disminución en el pasivo. 

Fuentes de Financiamiento Externo. 

A corto.plazo: 

Pr~stamo directo. 

El préstamo directo o quirografario es consi

derado como la operación clásica del crédito bancario,

mediante la cual se presta dinero a una persona, llama

da prestatario, sin mfis garant1a que la que ofrece el -

sujeto de crédito con su firma, con la cual se obliga a 

devolver, en determin<1da fecha la cantidad recib1<la más 

los intereses correspondienten, de ncuerdo con sus cua-
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lidades de buena solvencia moral y econ6mica. Puede so

licitarse la firma de un. aval que garantice la recuper! 

ci6n del préstamo~ 

El préstamo directo.también puede ser con cola 

teral de t1iulo• de crédito como letras de cambio o pa

garés, provenientes de operaciones de compra-venta de -
; 

mercanc1as. -

El plazo del crédito directo es liasta por 180 

d1as pudiendo renovarse una o más veces a su vencimien

to, sin eic~der de un afio a partir de la fecha de su 

otorgamiento inicial. 

Descuento de documentos. 

El descuento de documentos consiste en trans

ferir la propiedad de t1tulos de crédito a una institu

ci6n de crédito quien pagará en forma anticipada el va

lor nominal del t1tulo menos una suma equivalente a los 

intereses que devengar1a entre la fecha en que se reci

be y la de su vencimiento además de una comisi6n por la 

operaci6n. 

Esta operaci6n ·normalmente se realiza en un -

plazo que no exceda de 180 d1as. 

Crédito en cuenta corriente. 

Las operaciones de crédito en cuenta corrien

te son préstamos que se hacen mediante la celebraci6n -
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de un contrato, eri el cual se establece el importe del

cr~dito y la forrn~'y plazo de disponibilidad del mismo, 

así corno las remesas. pa.ra ·su págo. 

Reporto. 

El reporto consis~~ eri la venta d~ un valor -

con el compromiso, de parte del ve~dedor, de recomprar

el mismo despuh ·de un plazo. determinado al m.Í.smo pre-

cio m:is un premio, 'Esta oper~ci6n asegu1'a un rendimien

to fijo al inversioni~ta y permite :el financiamien~o a

la persona que realiza li operaci5n. 

La duraci6n de la inversi5n es entre 3 y 45 -

días aunque puede ser renovado, 

Anticipo de clientes. 

Cuando pagamos a la compaftía de teléfonos el

servicio de un mes por adelantado, estamos prest:indole

dinero. Diversas formas de dep6sitos de los clientes y

cheques de viajero son equivalentes a préstamos, Los co 

legios y universidades acostumbran cobrar las colegia-

turas al inicio de cada semestre, antes de que se impa~ 

tan los conocimientos a los alumnos. En todos estos ca

sos los clientes estln proporcionando parte de los fon

dos utilizados por el negocio, f~ecuentemente sin costo 

alguno. En tanto las empresas puedan celebrar dichos -

convenios, sus problemas de capital de trabajo se verán 

minimizados. 
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Crédito de proveedores, 

Probablemente el pasivo a corto plazo m~s co

mfin, es el financiamiento de proveedores. o cr~dito co

mercial; casi toda empresa, sea ~sta de propietario in

dividual, sociedad de personas o sociedad an6nima 1 tie

ne algfin tipo de crgdito comercial. El cr~dito comevcial 

puede definirse como aquel cr~dito a corto plazo conce

dido por un proveedor a su cliente. relacionado con la

compra de art1culos para su venta. No es un financia--

miento otorgado en dinero sino en especie (mercancías y 

materia prima)¡ este tipo de financiamiento fundamental 

para cualquier empresa, no presenta las mismas caracte

r1sticas en todo moemnto lugar o ramo industrial. Cuan

do las tasas de inter€s suben, los proveedores deben de 

tender a acortar el plazo de cobranza para recuperar 

m~s r~pidamente su dinero. 

Cesi6n de cr6ditos, 

La cesi6n de cr~ditos es la operaci6n que cou 

siste en vender a las instituciones de cr~dito o a o -

tras empresas, las cuentas por cobrar (facturas) en for 

ma previa a su vencimiento a una tasa de descuento, evi 

tando los costos de un departamento de cobranza, no evi 

t~ndose los costos de estudio de cr~dito y muchas veces 

puede seguir recibiendo los pagos de sus clientes. 

Papel ~omercial. 

Las empresas cotizadas er la Bolsa Mexicana -
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de Valores pueden acudir a este tipo de financiamiento

el cual esta corisÚtuid6 por paga;és negociables a. cor

to plazo, entre 1;~.Y 9t d}as;'no gárariÚz~cÍo:s, emitidos 

;; .:~:::'.:: · ;·:~~f ,1~f d~~~~~·:·:::;¡~~:.~Fº~ª. ,~ ·"º" 
El.impot>te de_-1013: paga't'é~ ésta~á:Jimit.ado pov 

la Comisi6n N~~ío'ri'~l';'di(v~\'.Jíres ,· "~-~~{· ~6i ufl\:p1a.zo a 

nual venovabie, se pú~'.:i'e~';:hac~r emisfones pa¡;ciaies, la' 

tasa de descuento se f}j'.~.··~:~he la ~mi~or~:·y: la/C;~s~ de 

Bolsa, y en caso. de inC:ÚmpHmiento se puede.vev~cav la

autorizaci6n. 

Aceptaciones bancavias. 

Debido a los problemas de liquidez que ha mo!_ 
.. 

tt>ado el Sistema Financiero Mexicano, y que en las em--

presas medianas y pequeffas este problema es más grave -

por tener menos acceso a fuentes de financiamiento, el

Banco de México mediante oficio del 13 de noviembre de-

1980 comunic6 a la Comisi6n Nacional de Valores que las 

letras de cambio aceptadas por los multibancos para el

financiamiento de empresas medianas y pequenas estable

cidas en México conocidas como aceptaciones bancarias-

quedan inscritas en el Registro Nacional de Valores e -

Intermediarios. Las aceptaciones bancarias aparte de -

ser una fuente adicional de financiamiento para la pe-

queña y mediana empresa, le evita el costo de reciproc! 

dad con el banco y el banco le repl'escnta sólo una obli 

gación contingente, no distrayendo sus recursos. La emi 

sión de las aceptaciones bancarias es a tasa de descuen 
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to, a corto plazo y con un coáto_de comisión por parte -

del banco, debido, a .qu'e el esttid~Ó'debe ser similar al 

de un estudio. de'.;c'r'~dito Y.:~i\a,~~i ;-qi'.te· ó~orga •. 
•: '; _.':·~::: .:. 

guir do.s 

',.," ... :,: 

Pr.es1:cilnofiVd! __ . ___ ·_P_::r_•-.:·,_~_·_1;f:_·_.~e-~-i~ria s '. 
:~;.;:·~'..~_:;_:~.>:;~:_:_Y:.:,'~:··_ ~· ." 

... . . ,, -,,-( :::--.:.: .. • ·>"' 

- Dent~6-'d'~;-~s1:Jh'.ii{a'n~iamiento se pueden disti.!)_ 

tiP«?~::~a)'.,i~lYpeq~~no. Ó mediano propietario que-

presta dinero a 'su\ ':lrganización para aliviar problemas -

de liquidez f: b) La e~presa matriz q'ue presta dinero a -

sus filialeá', 

_a) El,' propietario pequefio o mediano enfrenta -

el probl~ma de que su empresa para poder funcionar re 

quiere d~ dinero. Tiene la alternativa de aumentar el 

capital o prestar dinero a su empresa, dado que para 

efectos de protección ha formado una sociedad anónima, -

el aumentar el capital le representaría gastos de nota-

ria o asambleas y tal vez acciones no asi el prestar di

nero a su empresa. b) La empresa matriz que presta dine

ro o vende materiales a sus filiales se ve efectada por

situaciones diferentes. Normalmente son empresas mejor -

administradas y en el caso de empresas mexicanas como So 

ciedad de Fomento, S.A. de c.v. o cualquier otra contro

ladora mexicana existe la transferencia de fondos o la -

venta ínter-empresas. En el caso de transnacionales es -

común encontrar que el capital que existe en México no -

es íntegramente patrimonial, no forma parte del capital

social, es capital prestado a las empresas filiales en -

M€xico, Es común encontrar que estas emµresas tienen un

fuerte endeudamiento por tecnología o partes con sus ma-
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trices y por esta tecnolog!a, partes importadas o mate-

rias primas., estas empresa~ deben pagar intereses y cap! 

tal. 

PasivOs., acumulados, 

Los pasivos acumulados se refier~n a ádeudos 

por servicios ya recibidos. Surgen en forma automática -

en vista de que se lleva la contabilidad sobre "base a-

cumulativa" y no sobre "base de efectivo"; es decir, que 

se cargan los sueldos y demás gastos al per1odo en el -

que se reciben los servicios. La contrapartida a dicho -

cargo a utilidades constituye la creaci6n de una cuenta

de pasivo que puede ser por ejemplo "sueldos acumulados". 

También se acumulan los fondos provenientes de los im--

pu,stos retenidos a clientes, seguro social retenido a -

los empleados y demás impuestos retenidos que deberán 

ser enterados posteriormente a las dependencias de gobie~ 

no correspondientes. 

A largo plazo: 

A medida que nos movemos de las fuentes de fon 

dos a corto plazo, a las de fondos a largo plazo observ~ 

mos que las condiciones bajo las cuales se obtienen éstos 

son más formales. Por ejemplo, los contratos que ligan -

al prestatario con el prestamista por un cuarto de siglo 

deberán redactarse con sumo cuidado. A su vez, las sumas 

involucradas generalmente son superiores a las cantida-

des relacionadas con los créditos a corto plazo. 

Debido a que se obtienen grandes sumas de dine 
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ro provenientes de estas fuentes en.una sola vez, ha si-
. . , . ' . . . . . ·, -' ~ ·. ' ' , . , .. -. . . ' . -· .. , . . . . .·· . ' :· 

do necesaria.la cre0a~i6I1 de.·:fnstituciones ·especializadas 

que fac ill;'~~.,;~f':.·{·f:1i;j~;.·.~:~.~};ií13;~do,s1;}'e):~.~.:~·P~O.vee~.or es de -
estos a lo·s·:usuarfo 1{.de :ilo.s.•¡mismo·s;<''.Esta·· especialización 

. • • · ,:-~·~~>~;\;.:: ·· ':~,i~·:;f.i:\::,,:~:·,,_:·.r·::\ ~~:<· ... ~~\¡\;.:·-~(:\: .. "~~2 i·. >.·:~.~. -.- .... -:. ~_._.>/·:: _·; :-;,\": :_:; ~ .. · : ·_ .. ,,- - . 
beneficia ·a>;amba<s.,.p'a.~tes;;''.Ev~~dentemerite,; el mercado de -

valores es' ~~~''td·
1

~T·:l'o:~_;·_d·~:~~~f;~:f\:.~,ª.:<d.i"Hifl,_~ció"n m!is. al ta--
mente desa~'~6i'.l~:d~fY}i:·/ ., , ·., · . ·. 

-: ::: __ ,-,",;;' :;,>:.:·.~. ·--i·.; ·':';, ,.. -< ;,. ·",:' -~:-.).¡";:(· 
'. -.~;.;,-~'.\~: - ' , ··:~.'-::):/f~(t:::.>:'. /:~:¡ . ~;-: << ---; 

Los :É.~:~~¿·r a; largo 'pla.zo se .pueden obtener tan 
. ,:.·. r::. ·,. ., ._., · ... , ~"" -

to bajo la f6;~~ cie;'J?a~frO.'~ ;;~om.9,,',d'e, ,capital • 
. . :··~ .. :·, )\~·.:_·:··~\;.·.' ~,:, 

Las diÍ~ren~es variaciones .del pasivo a largo-

plazo surgen del regateo intensivo entre prestamistas y

prestatarios, Como prestatarios luchamos para salir ava~ 

tes en aquellos aspectos que sean de mayor importancia -

para nosotros y cedemos en los de menor importancia. Que 

la transacci6n incorporada al contrato sea más o menos -

favorable para nosotros, dependerá de nuestro poder de -

negociación comparado con el del prestamista. Tenemos al 

ternativas y el prestamista las tiene también. Lo atrac

tivo de estas alternativas, dependerá en gran parte de -

los conocimientos en el mercado de dinero (crédito a cor 

to plazo) y capitales (crédito a largo plazo), de la 

perspectiva económica general y de nuestra posici6n fi-

nanciera. 

Préstamo de habilitación o avio. 

Mediante este tipo de financiamiento se concede 
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determinada cantidad ~l acreditado para utilizarla en la 

adquisici6n _·de' mateI>ias_ p~imas Y,° materiales~ pago de 
.: ;·,,' 

sueldo;~ .:~,f :_a,ri~~:/;J)fc.~~'~:~e.,-~ __ ;;,~;_i~:en.e.f ~·~·\~!1.,8ª sto s -de -
explotac16n_: necesar1,<rn:,;pa_rac;·1os•"-f1nes· de la: empresa. 

--- ---/- ,;i_-/s~.;¡\; __ ; __ ~i~~~:X,:i'.'Í''-: ___ -- --- --- --
• É.~tá operaci6n' se ·realiza por medio de un con

trato en el que se.:~~~~~Üce la tasa de interés, el pla

zo y el concepto en' "qu~ deber4 invertirse el crédito 

(generalmente en activo circulante). Los bancos de de 

p6sito lo otorgan hasta por tres afios, las instituciones 

financieras a plazos mayores. 

Préstamo refaccionario. 

El préstamo refaccionario reviste las mismas -

caracter!sticas que el préstamo de habilitaci6n o av1o -

pero a diferencia de éste el refaccionario debe invertir 

se en la adquisici6n de activo fijo o para amortizar deu 

das del acreditado, 

Los créditos refaccionarios se garantizan con

fincas, construcciones, maquinaria, instrumentos de la-

branza, frutos y productos de la empresa a cuyo fomento

haya sido otorgado el préstamo. 

Préstamo hipotecario. 

Son aquellos que por su propia naturaleza deben 

estar garantizados por un bien inmueble. 
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Arrendamiento fin~nciero. 

"Consiste' en.Un cci.ntrato por medio del cual el

arrendador se obliga. 'á,'·entregar al arrendatario a cambio 

del pago de una.r~nta durante un plazo pactado e irrevo

cable el uso de un bien mueble o inmueble teniendo la 

opci6n al final ~~l plazo de: a) trasladar la propiedad

b) volver a rentar el bien c) enajenar el bien a una ter 

cera persona". 

La ventaja para el arrendatario consiste en el 

hecho de utilizar activos fijos sin necesidad de desem-

bolsar inmediatamente capital. 

Algunas empresas por nece&iJades financieras -

venden algunos de sus activos fijos y los recompran me-

diante arrendamiento financiero incurriendo en las <lesvcn 

tajas de esta fuente de financiamiento: costos de intere

ses altos, mantener deuda fija casi i~rtvucab~~ ya qua -

implicar1a altos co~tos l« liberaci6n anticipada, no po

der deshacerse facilmente de este equipo si se vuelve -

obsoleto, y no poder disponer del equipo ni darlo en ea
rant1a. 

Emisi6n de obligaciones. 

"I,as obligaciones son t1tulos de crédito que -

emite una sociedad an6nima a través de los cuales se co~ 

promete a pagar intereses trimestrales por el uso de ca

pital durante X pcr!odo de tiempo, a cuyo vencimiento r~ 

gresar~ el capital a los tenedores de las obligacioner:". 

Las obligaciones a trav~s del tiempo y con el cambio de-
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la situaci6n econ6mica h~n sufrido variaciones en sus ca 

racterlsticas funda~ent~imente en lo referente a intere-. ,, 

ses. En su inicio l~s obllgaciones pagaban tasa de•inte-
> • > 

res fija, posteriormente sali6 la emisi6n con tasa ·de ..;._ 

interés creciente, en 1978, emitidas por Industrias Re--
. , .. ··.: ' 

sistol, S ,A.,. cuya tasa de interés creci6 O, 5% sem'estvad:_ 

mente, El siguiente per!odo de obligaciones sali¿ ~~; t~ 
sa de interés variable, con piso y techo, es decir, una• 

tasa m!nima y m§xima. Posteriormente en 1980 Teléfonos -

de México, S.A., emiti6 obligaciones sin piso ni techo,

es decir, sin limites a la bajd o a la alza en las tasas 

de interés. Otra caracter!stica de las obligaciones es -

la de su garant!a¡ en un principio todas las obligaciones 

eran hipotecarias y debido a que esto era un gravamen -

que restring!a la posibilidad de créditos para la empre

sa, se cambi6 la pols:tica hacia la emisi6n de obligacio

nes quirografarias que como la raíz de su nombre lo in-

dica no tie11cn earantÍ<.1, Una caracter!stica adicional de 

las obligaciones estS dada en funci6n de la forma de pa

go, la cual tradicionalmente ha sido en efectivo, En 

1980 Valo1'es Industriales, S.A., cambi6 esta trayectoria

historica al emitir obligaciones que en el momento de 

ser pagadas e11 vez de pagarse en efectivo, se canjean por 

acciones. La última car<lcrer!stica de las obligaciones -

se refiere a la colocaci6n, es decir, su valor al pfibli

co. Esta colocaci6n puede ser pública o privada, de las

que se tiene conocimiento es de las ofertas pGblicas, las 

colocaciones privadas en general se realizan entre los -

mismos propietarios y tienen la caracter!stica de no te

ner liquidez, eo decir, no es facil que un teuodor pueda 

vender su posici6n de obligacionos y si la vende normal-
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mente lo hace. a un precio castigado ya que no hay un am-
_.. -. ~. 

plio mercado para estos va1~res. 
/ ;·_:;~ \~ ,, 

: ·:··;:·.:.-~/ ·'.,; ·_.-.:- -, 

Emisi6n de:·~cc~·~·nes:.· 
. ·- -~',i,, ; )<' 

·:·,·· .. ' 
. _.-... ~~-: ~-

A é: Ci o~es cie>murias'.~ 
'r ., • ~!' • 

:• ', .· ~-~: ;>·.··:\~,<i~;:·.· 

Habl:i~f'·:~~~/;~~;Ú'ir a.c~iones implica hablar de 
·r ·;·',j -~• · .. : ;'. " ' :. . . .. 

invitar a.·:. nuevos· Socios o a los. socios actuales a reali-.. · - , .. ;-_. 

zar aportaci·ones'de capital en efectivo o en especie, La 

colocaci5n de acciones puede ser primaria o secundaria,-

la colocaci6n primaria es cuando entra el dinero en la -

empresa, y a trav~s de la colocaci6n secundaria los tene 

dores de las acciones son quienes reciben el dinero al 

vender su tenencia. Tambi&n la colocaci6n de acciones 

puede ser privada o pública. 

Acciones preferentes. 

Las acciones preferentes constituyen un tipo -

de valor h!brido pues no es completamente un valor repr~ 

sentativo del capital de la sociedad, Puesto que los di

videndos que se pagan a los accionistas preferentes se -

consideran como una distribuci6n de utilidades, no se -

trata como un gasto deducible de impuestos. Los acreedo

res con toda raz6n para ello, consideran a las acciones

preferentes en circulaci6n como formando parte del capi

tal que les sirve a ellos de respaldo respecto de las -

deudas de la sociedad. Si los estatutos de una socied~d

an6nima o el convenio con lo~ accionistas prcfeJ>ente~1 no 

establece pacto en contrario, los accionistas prefcre~-

tes tienen los mismos derechos o casi los mismos derechos 
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que los accionistas c~munes, La ~nica excepci6n es que -

los accionistas' pl:'efentes tienen: derecho a que se les a

cumule su di~.:Í.'d~ÚÓ ·hasta cie~'úí ''c;:i'ntidad especifica, y-
'. 

a cobrar ante~ de que se repartan ·las utilidades a los -.. ·, - ·-,·. ·.·. 

accionistas com~nes,' 

Costo de Capit~l de las Fuentes de Financia--

miento. 

El costo de capital es lo que cuesta obteneI' -

recursos ajenos, Lo que se paga por la obtenciGn ~e un 

financiamiento. 

Costo de acciones comunes. 

Este costo est~ representado poI' el I'endimien

to exigido por los accionistas. 

El rendimiento que exige el accionista es igual 

al riesgo a que est~ expuesto su dinero. 

Para el c~lculo del dividendo se tienen que 

comparar los dividendos futuros (previstos o presupuest~ 

dos) con el valor actual de la acci6n en el mercado. El

descuento que iguale en lo sucesivo los futuros dividen

dos y el valor de laacci6n, ser~ el costo de capital de

la acci6n comírn, 

Para calcular el costo de las acciones ordina

rias se utiliza la siguiente f6rmula: 
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CAC = DA 

AAM +. IFD 

En donde; 

CAC .- Costo. de,1:~~pital de las aqciones comunes 
. '.:.'. . 

DA = Tip~: aci:ff~} de dividendo efectivo. 

AAM = Valor ac~tial de las acciones en el mer

cado. 

IFD = Incremento futuro de los dividendos (po~ 

centaje expresado en fracci6n decimal). 

Costo de utilidades retenidas. 

Para analizar este tipo de costo, es necesario 

considerar el tiempo que la empresa tiene los fondos, 

así como las tasa de impuestos a que estan sujetos tanto 

la compafita como sus accionistas. 

Costo de cuentas por pagar. 

El financiamiento otorgado a las empresas por

los proveedores es de importancia significativa para mu

chas de ellas. 

Este tipo de cr~dito comercial tiene un costo

de oportunidad en tanto podemos ocupar estos recursos en 

una inversi~n. 

Podemos considerar un costo del cr~dito comer-
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cial cuando ~e te~ga que calcular el costo global y para 

determin~rlo•~e siguen dos caminos: 

1. El inter~s que pagartamos si tuvieramos que 

financiar esos recursos con otra fuente, y 

2. La rentabilidad que tendrtamos de acuerdo -

con las oportunidades de inversi5n que existan en el mer 

cado. 

Costo de pr~stamos bancarios 

Es necesario distinguir entre tasa de interes

nominal y tasa real. La tasa nominal se pacta entre banco 

y solicitante¡ la tasa real es el dinero recibido y que

se encuentra disponible para su uso contra el inter~s p~ 

gado. 

La tasa real est§ calculada antes de impuestos, 

por lo tanto, la tasa disminuye en el momento en que los 

intereses y otros conceptos de costos se deducen de im-

puestos, 

Costo de acciones preferentes. 

Este costo esta representado por el dividendo

establecido en el momento de la emisi5n. 

Los accionistas preferentes llevan el riesgo -

de no recibir dividendos en el caso de que no existan u

tilidades, 



-31-

El costo de las acciones preferentes se calcula 

de la manera siguiente: 

Si en \.¡'~~á celllisi6n· de acciones preferentes .con

valor nominal d~,,$~:oó'.·oo al· 1S%, se re'éiben unicamente -

$98,00 por acci6n; 

Costo = 13 

98 
= 0,1336 

Costo de obligaciones, 

= 13.36% 

Para calcular el costo de capital de obligaci~ 

nes existen dos m~todos, uno aproximado y el otro preci-

so. 

M~todo exacto. Este procedimiento nos conduci

r~ a la determináci6n precisa del costo de las obliga -

ciones. En t~rminos generales nuestro problema consiste

en despejar i de la siguiente ecuaci6n: 

B = 1 +-1- t 

(1ti) (1ti)2 

En donde¡ 

1 
t 

(l+i)n 

B = Cantidad neta recibida por la colocaci6n -

de las obligaciones o el precio de mercado 

de las obligaciones, 

i = Importe anual de intereses que se pagar~n

a los obligacionistas, 
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D = Valor nominal (a la par) de las obligaci~ 

nes, 

n = NGmero de anos al cabo de los cuales ven

cer~n las obligaciones. 

Método aproximado. El método aproximado nos da 

una estimaci6n bastante buena del costo del pasivo. Se -

deben seguir cuatro pasos en la aplicaci6n de este méto

do: (1) Determinar la cantidad de fondos promedio que 

tengamos disponibles a través de los años de duraci6n 

hasta el vencimiento; (2) Calcular el costo anual prome

dio de estos fondos; (3) Calcular el porcentaje del cos

to anual promedio en relaci6n con el promedio de fondos

disponibles y (4) Ajustar esta tasa a una base después -

de impuestos. 

Independientemente de que utilicemos el método 

exacto o el aproximado, el c~lculo del costo del pasivo

dc la empresa debe ser actual. Si bien una compañia pudo 

haber emitido obligaciones comprometiendose a pagar una

tasa baja de interés, hace varios años, lo importante -

para fines de toma de decisiones es el costo actual del

pasivo para el negocio en marcha. Este costo se determi

na considerando el precio que el mercado est~ dispuesto

ª pagar ahora por 11 futura corriente de pagos de efecti 

vo que hemos prometido a los obligacionistas. 

Ajuste por impuestos, Puesto que deseamos que

el co&to de capital de cada una de las fuentes se refle

je en una tasa después de impuestos, debemos ajustar la

tasa de intcr6s antes de impuestos, calculada para las--
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ohlj¡_~aciouoG, p<ir·.:i que refleje eJ hecho de que lus intc

re9eB representan gastos deducibles de impuestos para la 

empresa. 
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C/IPI'l'ULO III 

REPERCUCIONES FINANCIERAS DE LA INFLACION EN -

LA EMPHESA. 

Concepto. 

"La inflaci6n es un fen5meno económico que se

provoca por el hecho de pensar que una situación de cri

sis puede solventarse por la simple emisión de circulan

te, y al hacerse ésta en forma desmedida y aan exagerada 

no corresponde a la cantidad de productos elaborados", 

Clases de inflación: 

1) La inflaci6n reprimida o controlada 

2) .~a inflación acelerada o hiperinflación. 

(~·;,:/,<· ':· .» 

·La. i'nflaci6n controlada no es otra cosa que la 

inflación corii~·~ida, la fijación legal de los precios, -

la cual es ,una'>solución raramente eficaz, pues la mayoría 

de las ~eces'11ega un momento en que de la inflación co~ 

trolada se pasa a la inflación abierta porque la defla-

ción da origen a una desviación errónea de la producción, 

además de propiciar la acumulación de un excedente de p~ 

dcr adquisitivo que puede absorvcrse a través de impues

tos, emprl?stitos, o bien dejando que aumente la demanda

dcl pablico y, por lo tanto, lleeando a una inflación. 

La inflación acelerada o hiperinflación consis 
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te cu una inflación de pl'oporciones extraordinarias, en

que las autorida~e~ pierden totalmente el control del --
. . . . ' 

sistema mo11ctarfo y 'se ven imposib1litados para Aetc:ner-

la inflaci611> cavac.terizada por la aceleración/d~l ·Ílr>oce 
,¡., ·- ·,' -_ -

so en que la ·propia. expectativa de la inflació'ri_;:~o:~dUce-
·-"·-:':":>.::·, 

a un aumento de la velocidad del c.irculante~./y')'\~ta. hace 

que las expectativas de aumento .de los precÍ~~)~~:(:C:uinplan 
lo cual lleva .a nuevas expectativas 'en, el m.Ísm6 .s~ntido. 

:: ._:. 

Como Combatir> los l:fectos de la I11Uaci6n. 

La hiperinflación trae.consigo el aumento de 

pro.habilidades de fracasos corpor>ativos. La ·inflación 

impacta .ª~ negocio debido a la erosión del valor de los

activos as1 como la devaluación de los importes por r>e-

cibir en e~ futuro. También aumenta la cantidad de pesos 

necesarios para restituir los recursos corporativos y 

los que se requieren para hacer frente a los ·gasto:; de -

operación. 

Si una ~ompaHfa desea protegerse contra los 

perj~i~ios de la inflación, deberá considerar los facto

res· inflacionarios que la impactan, la forma en q~e es-

tos se desarrollan y los medios para reducir al minimo la 

exposición inflaci~naria. El estudio y evaluación del 

impacto de la inflación sobre un negocio involucra el 

examen de los aspectos financieros, económicos, operdti

vos, mercadotécnicos, de plélneación, tecnoHigicos, socia 

les, politicos y demográficos. 



-36-

Consideraciones sobre el precio de venta. 

Para riombatir la inflaci6n son esenciales la -

estrategia de. precios y las tácticas adecuadas. En este

aspecto, resulta útil el análisis por computadoras, el.~ 

establecer los precios de venta con base en los factores 

mercadot~cnicos, los costos crecientes y los cambios en

e! porcentaje de inflación. 

Es más probable que la empresa que incurrio en 

costos durante el período actual teng~ sus precios de 

venta basados· en los costos actuales. Así, se·encuentra

en mejor posición para hacer frente a la inflación. 

La empresa deberá intentar .transferir los ries 

go8 inflacionarios a sus clientes. Para lograrlo se aju~ 

tarán hacia arriba los precios de venta a intervalos bre 

ves (es decir mensualmente) para mantener márgenes de u

tilidad suficientes. Es importante que las condiciones -

de precios se mantengan solamente por periodos cortos 

(es decir, tres meses). Antes de aumentar los precios, -

deberá tomarse en cuenta al mercado. Del mismo modo, de

berán considerarse la situación del producto y la elas-

ticidad en cuanto a su demanda. Deberá determinarse por

ejemplo, cuáles 11neas de prod~ctos resultan sensitivas

ª los precios y cuáLes no. 

La po11tica de:precios de venta se basara en -

el costeo de pr6ximas entradas-primeras salidas. Esto i~ 

corporar~ el costo de reposición dentro de la estructura 

de precios. 
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La empresa deber~ considerar en.sus convenios

de venta, que los precios podrán ajustarse.por aumentos

en el momento del embarque si exist~ un l~rgo periodo 

entre la recpción y embarque del pedido, tarebi~n, en ta

les casos, se establecerán.cobros parciales a medida que 

se raaliza el trabajo. 

Una corr.pañía se encuentra en mejor posición, -

en términos de castos y riesgos, si puede adquirir acti

vos y productos del exterior, en vez de tener que gene-

rarlos internamente. Mientras m~s control tenga un nego

cio sobre sus operaciones, ser~ menos vulnerable a pro-

blemas inflacionarios, como son los costos r~pidamente -

crecientes o dificultades para obtener fuerza de trabajo 

calificada. 

Mercado t écr.ia. 

La extención con que una corr.pañía puede prote

gerse a sí misma contra la inflación depende sobre todo

de las realidades del mercado. Con relación a los produs 

tos afectados significativamente por la inflación, la -

corr.pañía considera el retiro de los mismos o el cambio -

de la estrategia mercadctécnica en t~rminos de los es -

fuerzos publicitarios o prorr.ocionales. Se eliminar~n las 

líneas de producción que operan con perdidas. En donde -

sea posible se introducir~n productos substitutos resis

tentes a la inflación. En la nueva selección de produc-

tos se dar4 mayor atención a aquellos que sirvan a un 

amplio segmento del mercado y que puedan acoplarse con -
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la fuerza de ventas. Deberá, adem~s esperarse una larga

vida para el nuevo producto. 

Se evitarán proposiciones que requieran de in

versiones sustanciales y que necesiten de un largo pe -

ríodo de recuperaci6n de la inversi6n. La empresa no ve~ 

derá un producto que no genere utilidades, a menos que -

exista cierta garantía de que ocurrirá un cambio tecnol§ 

gico o de mejora de diseno que logren que el producto se 

vuelva redituable. 

Las empresas que puedan satisfacer las necesi

dades de los clientes durante la inflaci6n resultarán 

beneficiadas, como son aquellas que pueden proporcionar

un substituto menos caro para artículos de mayor precio; 

cereales en lugar de carne, por ejemplo. 

Política y planeaci6n administrativa. 

Una empresa que estudie su vulnerabilidad a la 

inflaci6n y evalu~ las tendencias inflacionarias futuras 

en forma realista producirá estrategías firmes para red~ 

cir al mtnimo los efectos inflacionarios. Se formularán

programas de entrenamiento administrativo para proporci~ 

nar a los ejecutivos las herramientas necesarias para h~ 

cer frente a la inflaci6n. La planeaci6n corporativa ay~ 

dará a la empresa a enfrentar los retos de la inflaci6n

rápida. El proceso de planeaci6n será integral y cubrirá 

las instalaciones de planta y fabricaci6n, la estructura 

org?nizacional, los mercados y los riesgos del negocio.

La administraci6n será flexible y creativa y deberá des

hacerse de los segmentos marginales del negocio que pro-
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voquen un desgaste sobre los ~ecurs~s corporativos. Cua~ 

do los costos .. de los materiiales y la mano de obria éstan

crieciendo r~pidamente, es dif1cil planear con exactitud

la construcci6n de activos a largo plazo, 

Consideraciones financieras. 

La planeaci6n y el control financiero son nec~ 

sarios para combatir la inflaci6n, ya que esta condici6n 

econ6mica precisa de una mayor cantidad de fondos paria -

llevar a cabo las actividades normales de la empresa. 

Las partidas del inventario, al venderse, deben reempla

zarse con mercanc1as de precio mas elevado. El costo de

reposici6n de una planta antigua y la ampliaci6n del ca

pital se vuelven m~s caros. Por consiguiente, la compafi1a 

necesita mayor cantidad de fondos. 

La empresa con una posici6n monetaria negativa 

(activos monetarios menos pasivos monetarios) incurrir~

en una pérdida significativa de poder de compra durante

un período r~pidamente inflacionario, por lo que deber~

mantener un m1nimo en efectivo y en cuentas por cobrar. 

En tiempos inflacionarios crece, por lo gene-

ral, la posici6n de la deuda corporativa. Dicha deuda es 

necesaria para hacer frente a los mayores costos de ope

raci6n. El endeudamiento, por supuesto tiene la ventaja

de generar ganancias en el poder de compra porque se le

estaran pagando pesos m~s baratos al acreedor. Sin embar 

go, una empresa que ya se encuentre en el limite de su -

capacidad de endeudamiento quiz~ no pueda tomar ventaja-
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del financiamient6 por. medio de la deuda para satisfacer 

sus requerimientos inflacionarios en los costos. 

La compafi1a deber~ comparar las adquisiciones

de activos a largo plazo contra los pasivos a largo pla

zo. El enfoque protector financiero garantizado por tal

comparaci6n hará que la compafi!a no se obligue a pagar -

la deuda antes de realizar los fondos provenientes de 

los activos financiados. 

Financiar la inflaci6n y al mismo tiempo, mant~ 

ner la situaci6n prevaleciente en la compafi1a requiere de 

fondos suficientes generados internamente. Una empresa se 

encuentra en situaci6n desventajosa cuanto mayor sea el-

periodo transcurrido entre los pagos por materiales y ma

no de obra y la recepci6n de los cobros de sus clientes.

Los pesos recibidos ahora tienen menor poder de compra 

que los pesos invertidos para fabricar el producto, por -

lo que, en donde sea posible, se reducirá el ciclo opera

tivo de la empresa. 

En la inflaci6n, existe m~s preocupaci6n por el 

flujo de efectivo y por las razones financieras del balan 

ce general que por la redituabilidad. Ya que es necesaria 

una buena liquidez para combatir la inflaci6n, el sistema 

de inform~ci6n enfatizar~ las reglas para medir el capi-

tal de trabajo para enfrentar los precios m~s elevados 

por mercanc1as, salarios, renta y dem~s. 

Las cuentas por pagar a los proveedores se ex-

tenderán al máximo para que la empresa pueda utilizar· es0s 

fondos libres de costo. 
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Durante la inflaci6n es mejor restringir los -

pagos de dividendos para poder preservar el poder de ge

nerar utilidades y la posici6n del flujo de efectivo de

la empresa, Deber§ tenerse especial cuidado en no distri 

huir dividendos en exceso a las utilidades reales de la

compan1a. 

Durante un periodo inflacionario, se requiere

la administraci6n prudente de los activos para reducir -

al m1nimo el costo y el riesgo. La administraci6n del 

efectivo requiere reducir el per1odo entre la recepci6n

y el pago del efectivo: cuanto menor sea el ciclo, menor 

ser~ la p€rdida en el poder de compra, Deber~ practica!:_ 

se plenamente la t€cnica de administraci6n del efectivo. 

Los flujos de entrada de efectivo m§s acelerados reduci

r§n los costos de intereses y aminorar§n los riesgos de

cr€ditos. Si es posible, deberá facturarse anticipadame~ 

te a los clientes. 

Deber5 realizarse una evaluaci6n cuidadosa de

los cr€ditos a clientes durante la hiperinflaci6n porque 

en ese momento aumentan las insolvencias. Además, se car 

gar~n intereses sobre las cuentas vencidas para acelerar 

los cobros. 

Las empresas deberán establecer anticipadamen

te sus inventarios antes de la inflaci6n, despu€s de eva 

luar las relaciones entre oferta, demanda, costos de fa-

t bricaci6n, costos de financiamiento y necesidades de efec 

i tivo. Durante la inflaci6n, la utilidad proveniente de -
r 
~ 
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las ventas de inventario a bajo costo hechas a precios -

actuales de venta excederá a los costos de mantener sal

dos altos de inventarios. 

La diversificaci6n en la cartera de inversio-

nes ayuda a reducir el riesgo m1nimo. Las acciones son -

buenas opciones cuando la infl~ci6n está desaceler4ndose, 

y malas cuando se está acelerando. Segdn crecen los por

centajes de intereses, declinan los precios de los bonos 

a corto plazo en vez de a largo plazo. La empresa para -

protegerse a si misma contra la inflaci6n r4pida, perma

necerá alejada de las inversiones en 4reas vulnerables o 

en articules no esenciales. 

Durante un periodo inflacionario, existe un ma 

·yor riesgo operativo, y algunas empresas invierten en va 

lores a corto plazo para poder reducir su exposici6n a -

dicho riesgo. Sin embargo, el rendimiento sobre dichos -

valores es generalmente mucho menor que el que podr1a 

obtenerse al invertir en propiedades y planta y equipo.

Además, la inversión a largo plazo puede resultar en pr~ 

ductividad y ganancias en la eficiencia as1 como en el -

desarrollo de nuevos productos. En vista de que los al-

tos porcentajes de inflación afectan los proyectos que -

requiren activos de corta vida mucho m4s que los•de lar-

. ga vida, será beneficioso adquirir maquinaria de alta 

calidad con mayor duraci6n o diferir los intervalos de -

reposición. 

En el periodo de inflación la redituabilidad -

de las inversiones ser4 breve, para que los fondos se 

obtengan m4s rápido. La información financiera y contable 
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ajustada por la inflaci6n es Qtil para la to1r.a de decisi~ 

nes internas en iireas corr.o las de evaluacic'Sn de los re-

sultados operativo~, evaluaci6n de los desembolsos de ca 

pita! y formulaci6n del presupuesto. 

En el per1odo. inflacionario la utilidad neta -

reportada se ve mejor de lo que realmente es, porque la

depreciaci6n y el costo de ventas están expresados en 

los precios antiguos y no reflejan los cargos en que se

incurrir~ si se reemplazan los activos fijos y se utili

zan los inventarios. En efecto, los costos de los pesos

"rn~s viejos" se estan comparando con los ingresos en pe~ 

sos actuales, Como consecuencia resultan utilidades ilu

sorias. Por lo tanto, la utilidad neta no sirve corno ba

se confiable para medir el flujo del efectivo disponible. 

Tal flujo se agotar.1 al reemplazar el inventario y adqui 

~ir la nueva propiedad, planta y equipo. 

Es esencial que se suministre informacic'Sn con

table ajustada por la inflaci6n, tomando en cuenta la in 

flaci6n general as1 como el costo de reposicic'Sn, a fin -

de que exista informaci6n adecuada para la toma de deci

siones administrativas. Si no se toma en cuenta la infla 

ci6n, los administradores, al determinar sus necesidades 

de capital, el importe requerido de los fondos generados 

intermamente y el rendimiento presupuestado sobre las 

inversiones, lo harán apoyándose en los costos "antiguos" 

ignorando los costos act~ales y el impacto futuro de la

inflaci6n, Como consecuencia, los riesgos y rendimientos 

de las actividades propuestas pueden resultar incorrect~ 

mente calculados, y los recursos de la empresa para ta-

les fines, impropiamente distribuidos, 
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La ~ontabilidad del flujo de efectivo se con-

vierte en algo extremadamente importante en épocas infla 

cionarias. Los efectos de la inflaci6n sobre los desem-

bolsos planeados para expansiones se han subvaluado, 

mientras que los flujos de efectivo presupuestados sobre 

las instalaciones actuales se han sobrevaluado. Debido a 

ello, es esencial prestar atenai6n, durante un periodo de 

inflaci6n, a la preparaci6n de estimados confiables de -

flujo de efectivo, Las politicas para la administraci6n

de las necesidades de efectivo no radican en los procedi 

mientos operativos, aunque se basan en ellos, sino que -

residen en el establecimiento de procedimientos adecuados 

para la planeaci6n y control de este recurso, para pre-

ver las necesidades o disposiciones futuras de efectivo

y de esa manera determinar las posibles fuentes de obten 

ci6n o las posibles inversiones para su utilizaci6n. 

Esta planeaci6n se hace a trav~s de la elaboraci6n del -

presupuesto anual del flujo de efectivo y el control es

efectuado por medio de revisiones y correcciones mensua

les al mismo. 

Los efectos adversos de la inflaci~n sobre una 

empresa pueden contrarrestarse mediante una politica de

administrac i6n financiera, planeaci6n estrat~gica, redu~ 

ci6n de costos, entrenamiento y desarrollo administrati

vo, y mediante mejoras en la informaci6n administrativa

generada internamente. 
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CA~ITULO IV 

PLANEACION DE INVENTARIOS 

Planeaci6n de los Niveles de Inventarios, 

La planeaci6n de invantarios merece atenci6n -

~special por tres razones. En primer lugar, en un buen -

número de empresas, y en particular las que venden al me 

nudeo, los inventarios constituyen una parte significati 

va del activo total. En segundo termino puesto que los -

inventarios representan los activos menos 11quidos del -

activo circulante, los errores que se cometan en su adm! 

nistraci6n no pueden remediarse facilmente. Por último,

se debe considerar que los cambios en los niveles de in

ventarios tienen efectos econ6micos importantes. 

Existen diversos tipos de inventarios: materias 

primas, art1culos en proceso y artículos terminados. Por 

materia prima se entiende los materi~les u otros bienes

obtenidos de otras plantas o bien comprados a los preve~ 

dores, que vienen a formar parte del producto terminado. 

A los art1culos en tran&ici6n del almacén de materia pr! 

ma al almacén de productos terminados se les llama arti

cules en proceso, en tanto a los articulos ya producidos 

se les denomina articulos terminados. 

La determinaci6n de la cµntidad correcta de in 

ventario requiere un equilibrio entre los costos y ries

gos de mantener inventarios, contrastando con los benefí 

cios que se obtienen al tenerlos díbponibles. A medida -

que aumentamos nuestros inventarios debemos llegar a un-
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punto en que los costos adicionalee: r>elacionados con di

cho aumento sobrepasan .a los beneficios adicionales que

se obtengan. 

rios: 

tarios: 

' ,. . " 
Costo de. lós Inventarios 

Co.stos rei.ác::i.onados con mantener los inventa--

Costo de Capital 

Inventario 

Equipo para manejo y almacenamiento de in-

ventario. 

Costo del espacio ocupado 

Depreciaci6n, mantenimiento, renta 

Impuestos 

Conserjes, 

Costos relacionados con los servicios de inven 

Seguros 

Faltantes 

Deterioros 

Costos de hacer pedidos 

Costos de mano de obra relacionados con la

recepci6n de mercancias y almacenami~nto. 

Riesgos relacionados con inventarios: 

Riesgo de baja de precio 

Riesgo de cambio de .estilo, 
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Se ha estimado que los costos totales de mant~ 

ner inventarios oscilan genel'.:tlm.1nte entl'e el 15% y ,¡,l -

30% del valor de los mismos: o sea, si invertimos $100.00 

en inventarios al inicio del ano, costará de $10:00 a 

$30.00 mantenerlo durante todo el afio. Para efectos de -

planear los niveles de inventarios, s6lo estamos intere

sados en la parte variable de estos costos¡ o sea, en a

quellos que se ven afectados por nuestros planes. En t~~ 

minos eenerales los costos relacionados con el espacio -

ocupado permanecen fijos a corto plazo, independientems~ 

te de las variaciones normales en los inventarios. El 

gasto de depreciuci6n sev5 el mismo independientemente -

de que las áreas de alm9cenamiento se utilicen o no. Al

gunos elementos de los costos de los servicios relaciona 

dos con inventarios son tambi6n fijos, pero la mayor pa~ 

te de 6stos y el costo de los fondos invertidos en inven 

tarios variarán con el nivel de los inventarios expresa

do en dine;ro. 

En la práctica es muy dificil evaluar el riesgo 

de las p&rdidas en inventarios que pueden surgir de las

bajas en pt'eclos y obsoleccnciar. l:n lugar de incluir eE._ 

tos costos como formando parte de los variables, puede -

ser aconsejable evaluar estos rie3gos por separado. De -

esta manerci la •Hlministraci611 podt'.'.i facilmente variar la 

polftica de inventarios fijando los niveles aproximados

ª "30 dias Vl'ntas" o "60 días venL-u:;". 

Para determinar un invuntar~o adecuado es nece 

sario considerar los siguJentus factores: duraci6n del -

per1odo de producci6n y la fluidez de la fabricación, al 

mantener un ritmo de producción se prever~n las cantida-
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~es suficientes de inventarios para surtir ~ficientemen

te a los pedidos y se evitar~ q~e se acumulen en la ~ --

poca de poca demanda. ··.'.•,.:.··· 

,:,.: .. 

Encontrar el nivel, 6~.i.i~d;.".~e, inv.e'ntarios que -· 

cleben mantenerse no es. ~osa ~f~~{_i.c{:,d;bido i los factor·es 

que deben satisfacerse. :Las. ~x~:~i~rid.ias deb.en asegurar -

Ja elaboración de product~~ ·EÍn \:a.~tidades suficientes P!. 

ra cubrir todas las varitas posibles, deben tomar en con

sideración, las fluct~acio~es estacionales de estas ven

tas, deben prever las posibles dificultades de abasteci

miento de materias primas, y, además, despu~s de satisf!. 

cer estos requisitos~ no deben ser tan grandes que repr~ 

senten una acumulación innecesaria y costosa. 

Lote óptimo de compra. 

"El lote óptimo de compra es la cantidad de uni 

darlnR a comprar en una sola vez al menor costo posible,

"' ~H~a, es determinar lCuánto pedir? tanto para un pedido 

norn~l de compra de materias primas corno del surtido de

irna rn·t'en de producci6n par·a una determinada fabricación" 

La determinaci6n del lote 6ptimo de compra se

puede lograr mediante el empleo de la fórmula siguiente: 

E.O,Q. = 2xExS 

PxI 

En donde: 

Q = Tamafio del pedido (expresado en unidades} 

R = Total de requisiciones del producto duran 
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te el periodo (en unidades) 

S = Costo de hacer pedidos 

~ = Precio unitario pagado 

I = Costo de manteper inventarios, expresado 

como un porcentaje del promedio de valor 

del inventario. 

Limites de má~imos y mínimos. 

Si nos pusieramos desde un punto de vista ide~ 

lista de llevar sólo el mínimo de las existencias que 

fueran requeridas en cualquier tiempo, sin tener ningún

perjuicio de la posibilidad de negociar mercancías, tra

tando de anticiparse a los cambios de precios, nos darí~ 

mos pronto cuenta de que ~sto no puede llevarse a cabo -

en la práctica. Lo lógico es que siempre que se quiera -

colocar un pedido en nuestro almacén, se debe contar con 

una existencia para hacer frente a la demanda a un precio 

razonablemente satisfactorio para determinar hasta que -

punto o cantidad podemos bajar las existencias en deter-

minado momento y que sea dentro de los límites de segur!_ 

dad, debemos de tener en cuenta el factor tiempo; ya que 

se deberá tener presente considerar el tiempo requerido-

a partir de la iniciaci5n del pedido hasta el momento en 

que pueda disponerse de las mercancías para su venta. 

Un agente importante de considerar es cuando -

el mercado, se encuentra en situaci6n demasiado incierta, 

ya que puede ser peligroso dejar bajar la existencia a -
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un m1nimo normal, deb~r~_tomarse en cuenta el aspecto de 

hace1' colT\pras ·.econ6midas •. Es decir, que las mercanc1as -

deber~n pedirs~ ~·n.;d~ri.t.idades ,que sean sUficientes y que 
-: -. ', > ". ~':' ·~ ,1.\ ·' i.. ;·.-, ·~'..''':/,; ... ·,_ .,:- ' ' .. :· -. . • • 

perl!litan obtener:la s ··mejores condiciones que sean pos:!. -

bles logr~·l":,¡·~~j~t~r ;a:J, cci~to de mantenimiento de la 
,,.,,.,:.··;, 

exj stenc:i.a; 

.La cintidad máxima que se deberá almacenar pa

ra un periodo· dado, no debe exceder de la cantidad pre -

vista en el presupuesto de ventas, más cierta cantidad -

que se conserve para tener una mayor seguridad. 

Al determinar los 11mites máximos y m1nimos de 

las existencias y las cantidades estándar de los pedidos 

hay que tomar en consider~ci6n los siguientes factores: 

1. La tasa o consumo de embarques, que han si

do tomados conforme a la experiencia pasada o en las ven 

tas presupuestadas. 

2. El tiempo que se requiere para comprar o -

fabricar un articulo, incluyendo el "Coeficiente de Seg~ 

l'Ídad" que es imp1'escindible para lar. tardanzas o retra

sos inevitables. 

3. Las cantidades de compra que más convenga -

para la econom1a o lon tamaños más econ6micos de los lo

tes de fabricaci6n. 

4. El mantenimiento del trabajo permanente, p~ 

ra cuando menos, el personal báoico de la empresa (Esto

puede requerir la acumulaci6n de existencias durante los 
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períodos de calma estacionales). 

s. La capacidad de almacenaje. 

Este método de control es m~s eficaz en los ca 

sos, en los cuales el plazo de compra o de fabricaci6n -

es corto y cuando los artículos son bien conocidos en el 

mercado y su demanda es buena y uniforme, es decir, que

sus fluctuaciones no son grandes y espor~dicas. 

Cuando tenemos estas condiciones favorables, -

es frecuente planear las compras o los programas de fa-

bricaci6n con un mes o una semana de anticipaci6n, dedi

cando s6lo una referencia secundaria a los límites de 

máximos y mínimos. 

Rotaci6n de inventarios. 

"Se llama rotaci6n de inventarios a la relaci6n 

que guardan las ventas anuales con el inventario anual -

promedio o, en otras palabras el número de veces que el

invent~rio dá la vuelta durante el año". Por ejemplo, si 

en el afio una empresa vende 600 mil unidades de un pro-

dueto y su inventario promedio es de 200 mil unidades, -

quiere decir que vendi6 tres veces su inventario en el -

año. Esta rotaci6n de inventarios de 3, ha sido obtenida 

dividiéndolas ventas entre el inventario ánual promedio. 

Es importante recalcar que, el índice de rota

ci6n de inventarios es importantísimo porque cuanto ma-

yor sea la rotaci6n, menor será la cantidad de inversi6n 



-52-

en el negocio, y, suponiendo que todos los dem4s elemen

tos permanecieran iguales, mayor ser4 el rendimiento del 

capital invertido. 

La rotaci6n de inventarios es una medida de 

eficiencia de la administraci6n, se calcula generalmente 

como la rotaci6n de las ventas totales anuales con el 

promedio de inventario total mantenido durante el año. 

Para evitar complicados cálculos es aconsejable 

usar per~odicamente las cifras reales de rotaci6n de in

ventarios en lugar de su promedio anual, y compararlas,

una vez al año o en ciertos momentos dados del año con -

el est~ndar de la tasa de rotaci6n predeterminada. 

Los promedios basados en los inventarios anua

les de apertura y de cierre no son de gran importancia,

ª menos que se sepa que ha habido poca fluctuaci6n en el 

inventario durante el ejercicio, adem§s un coeficiente -

31\ual de rotaci6n no es tan fácil como uno semanal o 

mensual en su defecto. 

F6rmula estándar para la rotaci6n: 

Coeficiente de 

Rotaci6n 
= Costo de Ventas 

Inventario Medio 

El inventario medio se puede deducir de la f6r 

mula de rotaci6n siguiente: 

Inventario Medio = Ventas (al costo) 

Rotaci6n 
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Habrá que tomarse en cuenta un factor de impo~ 

tancia con respecto a la rotaci6n fisica, o sea el volu

men de circulaci6n de mercancías a través del negocio, y 

es que ésta no se expresa con precisi6n por medio de la

proporci6n del costo de la mercancía vendida y el prome

dio del inventario, a menos que en los precios no haya -

variaci6n esencial durante el período. Esta es una de las 

razones por las que una cifra de rotaci6n correspondien

te a un plazo corto y la tendencia de una serie de tales 

cifras, son de mayor importancia para el gerente encarg~ 

do de la operaci6n, que un cálculo basado en plazos lar

gos. 

Inventarios de seguridad. 

Una porci6n del inventario se mantiene para 

absorver aquellas fluctuaciones inesperadas tanto en 

compras, como en producci6n y ventas, no programaríamos

nuestro s pedidos de tal forma que inmediatamente después 

de terminarse las existencias de artículos para utiliza~ 

los en caso de que el proveedor se retrase en su entrega, 

o que el material no reúna las especificaciones señaladas 

evitando mantener un flujo uniforme en la producci6n. 

También en el inventario de artículos en proceso habrá -

existencias de seguridad ~ermitiendo un flujo continuo -

de los materiales en las máquinas, a pesar de que haya -

retraso en una u otra etapa del proceso productivo. Por

último también serán necesarios lqs inventarios de segu

ridad con respecto al inventario de artículos terminados. 

Para evitar que los clientes tengan que esperar la entr~ 

ga de los artículos, nuestros planes no deben ser tales

que la producci6n de un determinado artículo se concluya 
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precisament~ en el momento en que el Gltimo en existencia 

se haya emba~cado del almacén de productos terminados. 

. ,\ . ' . 

Si suponemos que los inventarios se utilizan a 

un ritmo const~nte, podemos presentar un diagrama de la

relaci5n ~e riuevas 5rdenes de compra o de producci5n con 

los inventarios de seguridad de materias primas (o de ar 

tículos terminados). 

Riesgo de tener un faltante de inventarios. 

El riesgo de faltantes en inventarios depende

del tamafto del inventario de seguridad y de la variaci6n 

en el flujo de pedidos que se reciban. Suponiendo todo -

lo demás constante, entre mayor sea el inventario de se

guridad, mayor será el riesgo de faltantes en inventa--

rios. Visto de otra manera, podemos decir que entre mayor 

sea el riesgo de tener una cadena de pedidos frecuentes

y grandes, mayor deberá ser el inventario de seguridad -

para evitar que llegue a haber faltantes. 

Tamafto del inventario en relaci6n con los retra 

sos derivados de faltantes en inventarios. 

lPodríamos concluir que entre mayor sea nues-

tro inventario de seguridad será menor el peligro de in

terrumpir la producci6n o de retrasar el envío de los 

productos a un cliente?. O sea si tan s6lo tenemos 200 -

unidades y con esto un 50% de seguridad, lPodremos estar 

100% seguros con un inventario de 400 unidades?. Desafor 

tunadamente, no es éste el caso. Como vía de ilustraci5n 

consideremos los inventarios de seguridad de artículos -
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terminados. Puesto que tenemos poco control sobre la ca~ 

tidad de art1culos que nos piden los clientes, virtual-

mente resulta imposible eliminar por completo los "fal-

tantes de inventarios". 

En la práctica resulta muy dificil determinar

la relación precisa entre el nivel de servicios a los 

clientes y el tamafio del inventario. Los registros refe

rentes a la frecuencia de "faltantes de inventarios" a -

diferentes niveles pueden aportarnos luz acerca de tal -

relación. Cuando esto no es posible, la administración -

deberá determinar que se debe considerar como un nivel -

de servicio normal para los clientes. Por lo tanto, si -

la costumbre de la industria es hacer entrega de las mer 

cancias en un plazo de una semana después de haberse re

cibido la orden, y se tiene en cuenta que las ventas se

manales consideradas como normales son de 10,000 unidades 

entonces nuestro inventario de seguridad más nuestra pr~ 

ducción normal semanal deberá establecerse a un nivel su 

ficiente para satisfacer esta demanda. 

Consecuencias de una Mala Planeación de Inven

tario s. 

Los perjuicios que puede acarrear una nula pl~ 

neación de inventarios o mala planeación de los mismos -

en una empresa son básicamente los siguientes: 

1. Que la existencia en invent~rios sea d~ma-

siado corta que coloque a la empresa, en el riesgo de no 

poder satisfacer oportunamente las demandar, de sus clien 

tes. 
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El objetivo principal' de mantener inventarios

dentro de la ·,empresa, es el d~ 'disponer de 'árÚ-~u1;()'s en-

el momen.~~, l'réciso .•en e.1 .. qu·~·:Ici s ~.3:.t~'ri.~es)6:1:"~~n-~-~'~-~P, -
ya que estos constituyen l'a fuente más importan.te':de in-

g r· e so s ·. ··~-~H ;tª'•·-~~pr.~:sa· • ...•.. : Ún_a'"'f .~P~.~·.~'.f .·tt,<ll1f A;~:~·.~.tt~:f :;~~".¡:~.~;··un 
buen plan ·de inv'entarios/Jio; púede :,sa tisfac'er 'lá\'demancla

. ·~ ~-1,:,'> ·/.~:.-w;~ :,._' :: ·~·:_~·.'\ ~-· .. -'··~i,: .. ,_··~--~: ~ ,. < . :, . : : _:_._ > .. ·. ~· ,.t; >.- /:': ::'¡>·<;. ~ ;~;:. ~~~: .:;\;'.<·.'.~·- ::;~~,:::-~;~,,~:~~~:;·: \· __ ;}).f~~·~j:;~; <.:~~~-~-'.:··:;-- .. _-;;, . ;· 
de sus ;c·l·i'entes• por, :no contar .con. ex1s.tenc1as.::,:sufic·ien--

'. <: ·~:: •;·: -~:·:'·,. ·~1 .·,·.·:',: <:~ .; ":·· :~'.·.- -.:.' :-.. :". -:· : ; .. f,:./':,,;,)/.; · .. .".~': '·· :· ·.:··. ::_'.: :·" ... : .':'. :.- . ;:.')·r;~ >'<~.~;.·:,-._:; ~;:._t):f;:J\:L'.~.'i:~~'t:-~~-·.; .. 
tes de su·producto, observará una baja'..;efri,sús·.ventas·; ·lo 

:::.::·¿t~rfüti~6:::0~:~:xi~ifü~:r:· :i~·::m~ti~:¡~::: 
cuales' ;;~;~;·ar.á'll·~~r adquirÚ?;P-~·()ductos de ¡a ;:co~petencia, 
lo cual ,colocará_:'· a la empresa en desventaja en el mere!_ 

do. i,' 

'Cuando una empresa no cuenta con existencias -

por falla~ en su planeaci6n de niveles de inventarios, -

los costos fijos como sueldos de almacenistas, ayudantes, 

etc. siguen erogándose, ocacionando fuertes p~rdidas pa

ra este departamento. 

Si Ja venta es el objetivo primordial de la 

empresa, al no realizarse, todos los gastos fijos queda

rán presentados en los resultados como pérdidas y afectan 

do a todas las áreas de la empresa. 

2. Que la existencia en inventarios sea dema-

siad0 grande que constituya una sobreinversi6n onerosa. 

Al comprar materias primas para la producci6n, 

es m~s barato comprar mis que lo estrictamente suficien

te para satisfacer necesidades inmediatas. 
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Los costos de mantener inventarios -el costo -

de capital inmovilizado, los costos de almacenamiento, -
·. . . . . ., . ' . ~ . . 

depreciaci~n, ~tp. se elevan segO~ la cuantía d~l aumen-

to en i~V,~nfarios. 
:.:;·,:· 

.-,," ,,..: .. 

:;·./~~,;i~·· evitar en gran medida incurrir en pérdidas 

por: una· insuficiencia de inve.ntarios que ocasione dismi, 

nuci6n en las ventas; o que se tenga un exceso de inven

tarios, que por sobreinversión en los mismos, se incurra 

en costos onerosos, es recomendable elaborar un cuidado

so plan de nivel óptimo de los mismos así como de contar 

con un inventario de seguridad en la empresa. 

El Estudio de Mercados y su Importancia en la

Planeacién de Inventarios. 

"La investigación de mercados es la reunión, -

tabulación y análisis de datos relacionados con las dis

tintas actividades de comercialización". 

Objetivos de la investigación de mercados, 

1. Proporcionar información básica que permita 

formular normas de venta. 

2. Proporcionar información básica que permita 

formular campañas concretas de ventas. 

3. Proporcionar datos para analizar y valuar -

la eficacia y la economía de los métodos y operaciones -

de venta. 
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4, Reuniri los datos estadfsticos- ne<:esarios y

la opinión conservádora qu'e: hace. 
' . : . " ~:. - _,_ 

dos futuros. ;, ., . ". ''.-'/~· 
' _:~... · .... 

! . :, ..• ',; • : ' 1 : - - ~ ·, :¡ ~:. 

· Fu?'.~~ón :Y o~(~t1ta~i6n :.Je la irivestigación de -

mercados. 

' 
Las funciones de ia Ú1V'esÜgaci6n de mercados-

esHn orient~-d~s '•haciá l;a i6ma d'e de~isiones. 
·,-- .. -.,. 

La,invest~ga6{6n de.mercados es un instrumento 
, - . ,•.·' .. 

de dirección y ·a:·ebefá de·'ser ·utilizado sólo por profesi2. 

nales. Por sí sola la investigación de mercados no puede 
. / ' ~ 

resolver los problemas de un negocio, lo que si puede 

hacer es reducir la incertidumbre en que se desenvuelven 

los problemas de la compafiia, conduciendo asi a la adop

ción de decisiones más razonables. 

La investigación de mercados como elemento de

la planeaci6n, proporciona información acerca de las 

necesidades, gustos y preferencias del pablico consumi-

dor; estos aspectos son indispensables para la formula-

ción del plan de ventas y éste es la base para la elabo

ración de los demás presupuestos, entre ellos el presu-

puesto de inventarios; para este presupuesto, la investí 

bación de mercados es de gran ayuda por dar a conocer 

las espectativas del producto en el mercado y en base a

ellas, se elaborará un mejor y mis adecuado plan de in-

ventarios para la empresa. 



C A P I T U L O V 

P R E S U P U E S T O S 



CAPITULO V 

PRESUPUESTO O 

·La ~a}"or1a de las empresas tienen como finali

dad el lucrri; y"'es,te no es producto de la casualidad sino 

que es re~Ü,lta~b de la conjunción de técnicas y sitemas

que, sob~e~1~~es cient1ficas, son aplicadas dentro de 

las negoci~ciones para obtener los máximos rendimientos. 

En épocas anteriores a la Primera Guerra Mun-

dial los inversionistas se conformaban con saber en for

ma global el resultado obtenido por su empresa, pero al

cxistir después de este nefasto acontecimiento un incre

mento enorme en la industrialización de los paises, fue

necesario brindar a estos inversionistas una mayor info~ 

mación, la cual fuera además clara, veraz y oportuna, 

con P.l fin de que ellos pudieran determinar si las metas 

alcanzadas en los ejercicios contables eran las adecua-

das, o no llegaban a lo esperado, 

Para lograr esas informaciones fue necesario -

establecer sistemas de control y registro más adelanta-

dos con la consecuente necesidad de gente mejor capacit~ 

da para llevar por el buen camino esos nuevos sistemas. 

Con esos revolucionarios métodos de control se 

iniciaba la era de las proyecciones a futuro, pues las -

empresas ya no se conformaban con las informaciones que, 

aunque precisas, eran sólo historia y mostraban fallas -

cometidas con anterioridad, mas no determinaban las medi 

das necesarias para corregirlas. Fue entonces cuando se-
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requirió ya no sólo de la historia inútil, sino que las

empresas mediante estudios logran determinar un medio de 

control para medir la eficiencia en per1odos futuros. 

De lo anterior se derivó el inicio de los pre

supuestos, los cuales logran la predeterminación de los

acontecimientos que ser§n utilizados para determinar los 

niveles de eficiencia de los factores que forman parte -

de esa unidad denominada empresa. 

La principal finalidad.de los presupuestos es

la de presentar a la alta gerencia, información que mue.:! 

tre en forma aproximada, pero sobre estudios profundos,

la situación financiera en que se encontrará la empresa

al finalizar él o los per1odos predeterminados. 

Dentro de la elaboración de los presupuestos -

en la mayoría de las empresas, es el presupuesto de ven

tas conocido también con el nombre de "presupuesto maes

tro", el más importante y, por ende, el que mayor nGmero 

de dificultades ocasiona al formularse. 

Se le denomina "presupuesto maestro" porque de 

él se parte para equilibrar la estructura que deben te-

ner los demás. 

Presupuesto de Ventas. 

La planeación de las ventas es la piedra angu

lar de todo el presupuesto de operación de la empresa. -

Todas las operaciones del período están sujetas a las 

ventas planeadas. 
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Representa lo relacionado a ingresos del plan 

de utilidades, e implica el considerar tanto las ventas 

en cantidad cerno en val~r •. 

Si ei pbsible, el programa de ventas deber~ e~ 

tablecerie d~ manera que se eviten las irregularidades -

de produccicSn. 

Para obtener de el la m§xima utilidad como ins 

trumento de planeacicSn, debe fraccionarse sobre varias -

bases: 

1. Conocimiento de los planes generales y de -

la política del negocio. 

2. Conocimiento de la situacicSn mercantil en -
' 

el ramo. 

3. Conocimiento de las ventas anteriores, tanto 

en cantidad como en cl~se. 

Para analizar y preparar el presupuesto de ve~ 

tas, debe disponerse do estadísticas de ventas, clasifi

cadas por mercancías, departamentos, territorios, repre

sentantes, vendedores, períodos y clientes, dedicando la 

debida atencicSn a los siguientes factores al preparar las 
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estadisticas: 

1. Número de clientes y volumen de ventas de -

cada cliente. 

2. Ventas en unidades de producto por cliente, 

3. Precio por unidades de producci6n. 

De los principales objetivos del presupuesto -

de ventas, podemos mencionar los siguientes: 

1. Proporcionar una base para planear la pro -

ducci6n, inventario y capacidad productiva. 

2. Proporcionar, junto con los presupuestos de 

gastos y costos, una proyecci6n de la utilidad de opera

ci6n planeada para el periodo presupuestado. 

3. Servir como un objetivo de O?eraci6n para -

la organizaci6n de ventas. 

4. Identificar desviaciones del plan para poder 

hacer las adaptaciones correspondientes d~rante el pe 

riodo presupuestado. 

C5lculo del pron6stico de ventas. 

Elementos pu~stos en juego: 

a) Fac:ores de variaci6n espec!ficos (obtenido~ 

de la experiencia ), 
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Internos: Cambios en procesos 

Cambio en diseno 

Cambio en nuevos usos 

Externos: Actividad de la competencia 

Moda 

M6todos de venta 

Restricciones a las exportaciones 

Internos-Externos: 

Financieros 

Dsiponibilidad del dinero 

b) Fuerzas econ6micas (Dan una idea "macro" de 

la tendencia). 

Ingreso nacional 

Poder de compra de un grupo 

Precios y salarios 

Uso corriente 

Uso de lujo. 

c) Influencia administrativa (Decisiones que -

influyen en la venta). 

Política de crfidito 

Política de penetraci6n 

Política de precios 

La preparaci6n de un presupuesto de ventas, 

depender4 de la experiencia que se tiene en el negocio,-
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el ento~no econ5mico y la acci5n administrativa • 

. C:ilculo del· presupuesto. de ventas: 

Vp 
¡ - . . : . ' ~ ., 

Donde: 

Vp - Volumen planeado para el proximo año 

Vr = Volumen real del año en curso 

F· = Factores de variaci5n espec!ficos de ven

tas. 

E = % de realizaci5n de { Vr ! F ), dependie~ 

do de las condiciones econ5micas 

A = % de realizaci5n de { Vr ! F ), debido a

la administraci5n planeada. 

La formulaci5n de un presupuesto de ventas de

pender:i de: 

a) La'experiencia que se tiene en la actividad 

y en el mercado. 

b) Los factores especificos que producen varia 

cienes en las ventas pero que son conocidos y previstos. 

e) El entorno econ5mico en el que se mueve la-

empresa. 
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La planeaci6n de la producci6n se podr1a decir 

que "es el conjunto de planes sitemtiticos y acciones en

caminadas s dirigir la producci6n considerando los facto 

res cuanto, cuando, d6nde y a qué costo". 

Para establecer la planeaci6n de la producci6n 

en una empresa es necesario desarrollar un sistema que -

daba aprovechar convenientemente los insumos de entrada

y procesarlos en forma adecuada para optimizar el produ~ 

to resultante. El sistema tiene una actividad integrati

va que intenta elevar al m~ximo la eficiencia de una 

empresa. Los datos necesarios para planear la producci6n 

son los siguientes: 

Demanda.- en que veremos cuanto vamos a vender 

y cuando lo vamos a vender. 

Del almacén.- cuanto debemos tener en inventa-

rio. 

Por parte del producto.- Partes que lo componen 

por ejemplo; proceso de fabricaci6n de cada parte, secuen 

cia de operaciones, materiales necesarios, tiempo, equi

po etc. 

Del taller.- equipo existente y sus caracter!~ 

ticas, distribuci6n en planta y la carga actual de traba 

jo. 

De costos.- sus costos directos como materiales 
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mano de obra y los gastos indirectos. 

El presupuesto de producci5n se elabora toman

do como base el presupuesto de ventas y determinando el

inventario base¡ o sea. que primero deben calcularse las 

ventas y después un inventario base para posteriorm~nte

determinar la producci6n. 

Factores a considerar en la formulaci6n del 

presupuesto de producci6n: 

1. Producci5n anual requerida, 

Con base en el pron6stico de ventas. se aumen

tan estos requerimientos en la cantidad deseada como in

ventario final de producto terminado y se le resta el i~ 

ventario inicial de producto terminado con que se inicia 

el ejercicio. 

Producc16n Requerida = Requerimiento de Venta + 
Inventario Final - Inven 

tario Inicial 

2. Tiempo requerido para producir. 

Con base en la producci6n anual requerida y 

los tiempos de producci6n. se determinan los periodos de 

producci6n. considerando que cuanto m~s grandes son los

tiempos para producir. m~s inflexible ser~ el programa. 

3, Fluidez de la producci5n. 



-67-

Es la planeaci6n de la producci6n evitando las 

fluctuaciones bruscas en las cantidades producidas a fin 

de normalizar el consumo de materiales y aprovechamiento 

de mano de obra. 

4. Inventarios. 

Al distribuir la producci6n a lo largo del eje~ 

cicio, se deben considerar los inventarios que se neces! 

ten en las diferentes ~pocas del mismo para satisfacer -

la demanda de ventas, especialmente en industrias con 

productos de temporarda. 

S. Materiales. 

Se determinan las cantidades de material (vol~ 

men y su costo) requeridos para lograr la producci6n re

querida. Es el antecedente para formular el presupuesto

de compras. 

6. Mano de obra directa. 

Se determina la cantidad y calificaci6n y el -

costo del personal directo (operarios) requeridos para -

producir lo planeado. 

7. Facilidades de producci6n. 

Son todos los servicios periféricos que se ne

cesitan para lograr la producci6n deseada. 
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Programaci6n de la producci6n. 

A. Tipos de inventarios: 

1. Inventario de materia prima o partes com 

pvadas, 

2. Inventa~io de producci6n en proceso. 

3. Inventario de productos terminados. 

4. Inventario de materiales indirectos de -

producci6n. 

B. Elementos a tener en cuenta al fijar el ni

vel de inventarios: 

1. Existencias necesarias (Para Ventas) 

(Para Producci6n) 

2. Protecci6n para casos de escasez. 

3. Tendencias en los precios. 

4. Costo de mantenimiento de los inventarios. 

5. Riesgos por obsolescencia. 

6. Capacidad financiera de la empresa para

sostener las existencias convenientes. 
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c. Principios de una distribuci6n eficiente de 

la producci6n: 

1. Para'~adé producto hay que determinar una 

rotaci6n de inv~ntarios. 

Rotaci6n de 

Inventarios 

Volumen Anual de Ventas 

Inventario Medio Anual 

2. La rotaci6n para cada producto se aplica 

al presupuesto de ventas para determinar el aumento o re 

ducci6n que deben sufvir los inventarios iniciales para

colocarlos al nivel requerido por el presupuesto de ven

tas. 

3, La producci6n anual presupuestada se dis 

tribuye por mes o semana buscando: 

a) Producci6n uniforme o creciente en forma 

controlada. 

b) Inventarios presupuestados arriba del 

limite de seguridad pero abajo de los limites rn~ximos. 

Presupuesto de Costo de Pr9duc2.f2!i~ 

Este presupuesto esta formado por la aplicaci6n 

de materia prima, mano de obra y los gastos indirectos -

de producci6n. Y este se elabora generalmente por unidad 

determinando los tres factores del costo por cada unidad 

producida. 
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Este presupuesto nos da el costo de procucci6n 

tanto por unidad como por volumen. 

Materia prima. 

La materia prima representa el punto de partida 

dt la a~tividad mQnufacturera, por constituir los bienes 

sujetos a transformaci6n. 

Para su pvedeterminaci6n es necesario realizar 

estudios t~cnicos respecto a cantidades y calidades de -

los materiales tomando en cuenta las mermas y desperdi-

cios, aprovechando los propios datos estadisticos de la

empresa, o bien llevando a cabo las pruebas suficientes

para lograr 1~ fijaci8n del consumo estándar de materi&· 

les parD cada articulo. Par~ fijar el valer de los mate

riales se tomar« en base la experiencia y conocimientos

del departamento de Compras, ya que estando en constante 

contacto con los proveedores, podrá dar orientaciones de 

finidas respecto a los precios que regirán para los dif~ 

rentes materiales necesarios para la fabricaci6n, en el

periodo presupuesto. 

Mano de obra. 

La mano de obra representa el factor humano 

que interviene en la transformaci6n de la materia prima, 

sin el cual, por mecanizada que pudiera est~r una indus

tria, seria lraposible vealizar la fabricJci6n de los pr~ 

duetos; es decir, este segundo elemento cel costo es el

elemento dináraico de las industrias. 
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La predet•rminaci6n de este elementc del costo 

implica el con~cimie.nto de la cantidad de tiempo a em -

pl.ear en la pr.Oducci5n del articulo y el salario que pl"~ 

porcionaiiit'ent·~::.·corresponda a este tiempo. 

Estas horas se obtienen a través de profesion~ 

l~s (Ineenier1a Industrial), en los estudios de tiempos

y movimientos que determinen el tiempo necesario para 

producir una unidad, considerando ciertos volumenes de -

producción trabajada en condiciones de eficiencia nol"mal; 

es decir, incluyendo pérdidas de tiempo en el proceso de 

fabricaci6n, y otros conceptos que pudiesen modificar el 

tiempo de producción. 

Para valuar el tiempo estándar establecido se

toma como bds~ a! presupuesto de salarios a pagar al pe~ 

Ronal de labor directa, el cual es proporcionado por el

Departamento de Relaciones Industriales, determinándose

la cuota que por cada hora trabajada se tendrá que pagar. 

Al aplicar esta cuota a las horas estándar de producción, 

se obtiene el coto unitario del segundo elemento del cos 

to Je producción. 

Gastos indirectos de producción. 

La aplicación del costo indirecto es muy compl~ 

ja por l~ dificultad que entrana la distribución equita

tJva de las unidades producidas. 

El presupuesto de gastos indirectos de produc

ci611 está formado por: 
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a) Mano de obra indirecta 

b) Materia prima indirecta 

c) Gastos indirectos 

Para la elaboraci6n de este presupuesto el sis 

tema que se ha ideado es el de predeterminar el monto de 

los gastos correspondientes a un volumen de producci6n;

dado este cálculo, puede realizarse sobre cualquiera de

estas bases: 

1" Considerar la industria como un s6lo depar

tamento productor y entonces habría solo un coeficiente. 

2. Considerar la industria dividida en varios

departamentos productores para lo cual se utilizarán di

versos coeficientes. 

Presupuesto de Costo de Distribuci6n. 

(Gastos de Venta) 

Este presupuesto comprende las operaciones ha

bidas desde que el producto fue fabricado, hasta que es

puesto en manos del cliente; por lo tanto, integra los -

gastos que corresponden a las erogaciones por remunera-

ci6n a vendedores, gastos de transporte, gastos del alma 

cén de artículos sujetos a la ventas, etc. 

La forma mec4nica de mar.ejar dichos gas,os pu~ 

de ser d trav~s de un rayado eu el que se cldsiflcarían-
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los conceptos en constantes y variables (en relación con 

las V.!'!ntás)cor1\1D~COlUmna para presupuesto anual, otra 

para pres~pu~sto m~nsual, yot:t:"a m§s para registrar los-
,., ·,.1- •"" '. ' . ' 

gastos hist5ricos :qÚ~~ refleje la contabilidad, con colum 
• • '••'' •''·•' • •' L'• ' ' • 

Presupuesto de Publicidad. 

Para la preparación del presupuesto de publici 

dad es necesario conocer la· cantidad de dinero que se le 

haya destinado con el fin de poder hacer la estimaci6n -

de los objetivos a alcanzar, y los medios para lograrlos. 

La elaboración de este presupuesto se puede 

llevar a cabo siguiendo los métodos m§s conocidos, pero

utilizando el que m~s se acomode a las exigencias de ca

da empresá, entre los cuales se citan: porcentaje fijo -

sobre ventas, empuje publicitario de la competencia, y -

objecivos a alcanzdr. 

De los métodos anteriores, el m§s l6gico es el 

de loR objetivos, que consiste en: hacer un an5lisis de

la situación de la empresa, en cuanto a recursos, fuerza 

de ventas, y de la potencialidad del mercado, siempre d! 

limitados al tamaño de la campaña y los medios publici-

tario y financiero, así corno al beneficio que se piensa

tcner. Lo anterior se hace con ayuda de 11nr: ager.cia pu-

tlicitaria o una persona experta dentro de la empresa. 

Una vez precisctdos los aspectos anteriores, se 

pued~ determinar el rnonto del prpsupuesto y como se va a 
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ir ejerciendo,'no sin antes haberse basado en el análi-

sis de resultados de los n1timos aftos y factores que han 

influido en la~ ventas, as! como la determinaci~n de los 

medios de publicidad. 

Presupuesto de Gastos de Administración. 

En este presupuesto, se incluyen aquellos gas

tos que se derivan directamente de las funciones de dire~ 

ción y control de las diversas actividades de la empresa, 

su contenido es tan amplio que la determinación de su ~~ 

turaleza dependerá de la organización interna y del me-

dio en el que se desarrolle cada empresa en part1cular,

Como tradicionales de este tipo de gastos se tienen los

erogados por honorarios a consejeros, gastos de represe~ 

tación de ejecutivos administrativos, sueldos del depar

tamento de contabilidad, loi de contralor!a, honorRrios

a abogados, sueldos del Gerente General, etc. 

Para elaborar este presupuesto, es preciso efec 

tuar un análisis de los gastos incurridos en el pasado,

para precisar el porque de las erogaciones, cuáles son -

gastos constantes y cu~les variables, además de determi

nar sobre quién o quiénes recae. la responsabilidad del -

control de las erogaciones. Debe tomarse en cuenta que -

existirán partidas no controlables que nazcan ce decisi2_ 

nes de la alta gerencia, pero habrá erogaciones motiva-

das por defectos en la organización . que deberán ser co~ 

troladas, vigilando que los gastos reales no sobrepasen

ª los presupuestados. 
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Presupuesto de Utilidades. 

La elaboraci5n de este presupuesto es mediante 

la continuaci5n del presupuesto de ventas, costo de ven

tas, y gastos de operaci~n; mediante este presupuesto c~ 

nocevemos el resultado al que los directivos piensan o -

intentan llegar. 

Fijaci5n de objetivos en la planeaci~n de uti-

lidades. 

La fijaci5n de objetivos es sumamente importa~ 

te en la toma de decisiones, solamente se enuncia una 

idea vaga del objetivo, como obtener mayores utilidades. 

Tal objetivo es demasiado vago para ser de utilidad corno 

patr5n de comp~raci5n al elegir entre distintas formas -

de llevar de un negocio. El objetivo tiene que especifi

carse. lQu~ cl~se de utilidades? lCu~ndo y en d5nde? 

lCu~nto?. El objetivo deber~ describir la meta de manera 

precisa y situarla en el tiempo, lugar y nümero. Esto o

frece una norma que establece cuanto, como se va a calcu 

lar y dentro de qu5 per!odo debe comprenderse. Es una 

norma que puede utilizarse como modelo para evaluar los

hechos de que disponga un directivo en relaci5n con cua~ 

quier altnrnativa. Con esta clase de objetivos puede de

terminar si una acci5n que se propone, producir~ o no 

una utilidad particular, o cuanto se aproxima a la meta. 

Los objetivos se derivan de dos ~reas genera--

les: 
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Los resultados que se esperan de una decisi6n

y los recurso~ disponibles para gastos al llevar a cabo

una decisi6n. Cada decisi6n es una transacci6n de este -

tipo: un directivo utiliza parte de sus recursos en lo-

grar que se haga algo. Los objetivos que establece son -

las pautas para el uso de los recursos y su forma de lo

grar resultados y r~ditos ventajosos. 

Elementos de operaci6n en la planeaci6n de uti 

lidades. 

Dentro de la formaci6n de toda empresa se en-

cuentran los elementos de operaci6n que en ella int~rve~ 

drán, de manera preponderante para la conjugaci6n y ob-

tenci6n de utilidades. 

Estos elementos son: 

1. Elemento humano 

2. Elemento material 

3. Elemento inmaterial 

Elemento humano. 

El elemento humano es el principal activo con

que cuenta una empresa y debido a ~sto, la importancia de 

estudio de necesidades del ruismo. 

L~s relaciones humanas se consideran como una-
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t•arna ridr.iinistI'ativn·· y "c:nÍ•responden básicamente a la di-

T'c~11c i ~n en cu~ti~o a' su;, en1pleo directo con ,el personal de 

la empresa. El objetivo princ¡pal \es· ~btener ··~el ,propio~ 
personal c1Úilquiera"que sea la posicicS~ ·:~ü·~:ocÚpe, o el

trabaj:.> que desempeBe, la mhima eiici~?ici<(y 'el ~h al

to grado de cooperaci6n. 

Elemento material. 

El elemento material viene a constituir la plu~ 

valia capital o ma ter i.11. con qllfl cuentct una empresa para 

realizar sus operaciones, 

F.l estudio de este elemento est§ enfocado al -

an§lisis de la importancia que tienen los bienes materia 

les, dentro de la formaci6n de la empresa; es decir, es

ta enfocado a la investigaci6n de elementos de capital. 

Este estudio se basa del reconocimiento que el 

logro de utilidades no s6lo necesita de trabajo, sino 

tambi~n de instrumentos materiales que permitan dar un -

mayor rendimiento de la funci6n empresarial. 

Elemento inmaterial. 

Este elemento es un enfoque a los sistemas de

organizaci6n y administraci6n que constituyen la empresa, 

concibiendose asi en los bienes inmateriales de la misma. 

Siendo la esencia de lo administrativo la coo~ 

dinaci6n de actividades, que se realiza por medio de la-
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creaci6n de sistemas, se puede decir que la unidad de la 

empresa está representada por la fuente coman de decisi~ 

nes finales, que coordina las distinta• actividades para 

el logro de~ mismo fin. 

Presupuesto Fina~~iero. 

Comprendi el presupuesto de c~ja:(~~ig~~ y a-

plicaci6n de red~;:~;~)' ~,. 't~da la ~erié de.:~peraciones de 

tipo financi~rc{eil:q~e no inter.vienela .caja, como pue-

den ser un trueque, o un intercambio. 

El presupuesto financiero, de acuerdo.con su -

naturaleza, tiene más alcances que el presupuesto de ca

ja, ya que aste está integrado a aqua1, quien tiene por

objeto pronosticar y controlar todos los elementos que -

forman el Estado de Posici6n Financiera como lo son el -

capital de trabajo, el efecto que producirán las estima

ciones sobre caja, bancos, as! como la torna de decisio-

n0s, todo ello referido siempre a la estructura financie 

ra, o cuestiones accesorias como lo es el fondo de ope-

~aci6n, o sea el capital invertido en activos del tipo -

de la planta, maquinaria y equipo, e inventarios. 

De acuerdo con lo anterior se puede concluir,

que al pr~aupuesto financiero no es lo mismo que el pr~

qupuesto de caja, aun cuando este Bltimo reprosenta un -

¡)orcentaje alto del ¿>•imero. 

Presupuesto de caja. 

Está constitu!do por saldos disponibles en caja 
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y bancos, inversiones ,temporales de f§cil, r~aliz¡¡ción, -

estimaciones de dinero a recibir, de acuerdo conla po-

Htica de cri3élito y los Mbitos de'pag~ de los:6ri'entes, 

asS: como los desembolsos que debe~~n h~~erse de;~6'uerdo
con las pol!ticas financieras¡ 

Su realización .debe .estar <cíuidadosám'~~te pla-

neada y desarrollada; con~1ba~e. eri:Tti~ ó·e~h .. pr~~~J;>uestos, 
ya que se elabora ál úlÚ:~g;':;~é~ie~do b~~o ··6i;j~:f:i vos los 

siguientes: 
> ·;;. 

Respecto a los ingresos 

Aprovechamiento superior de los recursos. 

a) Conocer la estimacidn corr~cta de los co 

bros, de acuerdo con las política~ de cri3dito es~ableci

d.:is, 

b) Precisar el financiamiento exterior, de

conformidad con los planes elaborados, 

e) Palpar el cumplimiento de las decisiones 

tomadas en relación a aumentos de capital, emisión de o

bligaciones,etc. 

d) Procurar la obtención de 11neas de cr~di 

to, para el descuento de documentos. 

Respecto d los pagos 

Decisiones sobre la forma de pagos, 
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a) Procurar el cumpl:i.mi.ent~ _op~rtuno de las 

obligaciones regulares'· p~r con~~pt~ d~:pagos d~. sueldos 

y salarios. ciertos s~rv.~citi~.: t~0w~,~tª~i~6.-:E,-~~-, ~ªü~.tiere s. 
etc., e incluso pued~hacer.s~p~?>.a dividendos·por pagar. 

b) ·Pretender el establecimiento de las pro

visiones necesarias para el cumplimiento de obligaciones 

derivadas del logro de otros presupuestos, por ejemplo,

impuestos a la producci6n, impuesto sobre ingresos mar-

cantiles, sobre la renta, etc, 

e) Fijaci6n de pol!ticas de pago, por erad.!_ 

tos de proveedores, en concordancia con la rotaci6n de -

cuentas por cobrar y plazo medio de cobranza. 

d) Estimar los gastos que pueden preverse -

como e' resultado del cumplimiento de otros presupuestos. 

e) Econom!as por pago~ anticipados, ya que

el descuento por ese concepto es superior a una tasa de

inter~s sobre un préstamo normal. 

Generales 

a) Mejor manejo del efectivo, manteniendo -

saldos a niveles lo m~s bajos posibles, 

b) Decisiones sobre inversiones en activos

de operaci6n. El capital invertido en operaciones de pr~ 

ducci6n y ventas, generalmente permite mayor utilidad, -

por lo que se debe reducir el monto de efectivo y aumen

tar el de activo fijo. 
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c) Escoger e1 momento adecuado para elegir-
., - ' ., ... 

aumento de capital,. de acciones, cr'Aditos, etc. 

semanas, 

·d) Los pr,ÓrÍ6~t.icós del efectivo por meses, -

d5'.as, pe~mit~n dete~·miriciv. el, .saldo ~c;liaponible -

pax-a inversio#~s>i cort~·plazo. 
:-1::/' · .. ·:~:~ ,. 

e) ReÚfzac¡~n; ~oordinada de cobvos y pagos • 
. i~ . : ;'l·'.>: 

~' . \ 

l.lna ·:1?~6'nica moderna que es de gran auxilio pa-
·,-,_-",-

roa este ·presúp.~esto ,· se conoce con el nombre de secuen-

cia de ef~cúvo. 

Secuencia de efectivo. 

"Es ~Léstudio, an~lisis y proon5stico de la 

secuencia pecunia~la, con referencia a sus fuentes y usos 

en una empvesa, en.un pev!odo futuvo determinado, con el 

objeto de planeaci15n y control· del dine!'o 11 • 
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CAPITULO VI 

EL CAS6 DE LA INDUSTRIA PAPELERA. 
':'· .· ,,:"•, 

' .. . ... 

Evolució.n'.:Hfs't'5~{d~' del Papel • 
. ,'.' '.:~(;;::;:.·¡:;~.,<.;. ·:),.··.: ' 

La_j;;ece'~J~~'.~· de hacer perdurable el pensamien

to por medio:'.ci~ J:Cl .~~~.I>'i:l:~~a, hizó que los hombres de to 
. ,, ' 

dos las ~pocas, ~ro¿u~~s~ri mejorar las materias escript~ 

rias empleadas en l~ co11f~~ción de los libros. El uso 

del papel, originario' de bhina, se impuso al del papiro

para ese fin, 

Desde las é~ocas más remotas el hombre ha sen

tido la necesidad de transmitir sus pensamientos a través 

de la escritura, dejar huella, gravar los sucesos para -

futuras generaciones' teniendo que hacer uso de los impl~ 

mentos que le proporcionaba la naturaleza: rocas, corna

mento de ciervos, refugios de montafias, huesos y toda 

clase de objetos a su alcance siempre y cuando le fueran 

de utilidad para su cometido. Más tarde usó el marmol, -

tablillas de madera y el bronce para exponer sus pensa-

mientos y fueron los Griegos y Romanos quienes utiliza-

ron tablillas de madera cubierta de cera para sus inserí~ 

ciones, 

El origen m~s lejano del papel, aunque no es-

tuviese formado por la reunión de fibras que es lo que -

caracteriza al papel en nuestros d!as. El papyrus se di

ce que fue usado por los Egipcios desde el afto 3,500 A.

c., el cual tuvo gran aceptación en muchos pueblos y por 
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varios siglos. Tambi~n de la palabra papyrus se deriva -

el vocablo "Papal". 

P~ral~ fabricaci6n del papyrus los Egipcios -

usaban la planta y tallo del junco. Conocida por los na

turalistas como 11 Ciperas Papyrus" que crecen en las ori

llas del r1o Nilo. 

En América los Incas y los Mayas es probable -

que usasen un material vegetal procedente de la palma 

con el que fabricaban una especie de papel parecido al -

papyrus. 

Alrededor del aHo 500 A.C. los Mayas inventa-

ron el papel de corteza, que m~s tarde fue mejorado por

los Aztecas. Este material se hacia con la corteza de la 

higuera. 

En China hab1an usado tablillas de bambú, para 

escribir, pero en el siglo III A.C. se empleaban tiras -

de seda sobre las cuales escrib1an con pinceles. 

Sin embargo podemos decir que el verdadero ori 

gen del papel tal como lo conocemos en la actualidad ap~ 

rece en el afto 105 A.c., en la provincia de Honan en Chi 

na, inventado por Ts Ai Lun, aportaci6n que le sirvi6 pa 

ra ser nombrado marqués de Long 1 T 1 An y consejero de la -

corte imperial. 

La industria del papel comenz6 a desarrollarse 

en Europa a ra!z de la invenci6n de la imprenta. Ulterin~ 

mente alcanz6 una extenci6n considerable al inventarse -
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las m~quinas de fabricar papel, por Louis Robert, en 1798, 

En México la industria del papel ha observado

en los tiltimos afios un r~pido crecimiento y un tremendo

auge en la economia interna. Ello se debe principalmente 

a la instalaci6n de nuevas f~bricas y al constante incr~ 

mento de la producci6n en las ya existentes, mediante la 

instalaci6n de m~quinas m&s modernas y de mayor produc-

ci6n. 

Proceso de Fabricaci6n del Papel. 

El proceso productivo del papel es tinico. ya 

que desde que entra en proceso la celulosa no se suspen

de hasta que sale el papel terminado en condiciones nor

males. 

En la manufactura del papel, las partes fibro

sas de las plantas se reducen a pulpa, es decir, las fi

bras son separadas por la acci6n quimica de ciertas subs 

tancias, las cuales remueven el material que las mantie

ne unidas, 

La materia priEa fucdamental que se utiliza en 

la elaboraci6n del papel es la celulosa blanquea<l3 y sin 

blanquear, lo cual puede ser de fibra corta y fibra lfl~-

ga. 

Fases del pvoceao de fabricaci6n del papel. 

1, Fabricaci6n de la pasta del pap~l. 
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2. Desint~g1•aci~n de''.la pulpa, 

3. Batido y refinaci6n. 

~. Adici6n de sustancias de relleno, 

S. Apresto o sustancias encolantes, 

6, Coloraci6n • 

. . •' 
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~~!?Práctico. 

FABRICAS DE PAPEL, S.A. 

Constitución ---------
La empresa "Fábricas de Papel, S.A." se cons

tituyó el 31 de diciembre de 1928, e inició sus opera-

ciones el 1º de enero de 1929, siendo su giro la fabri

cación de papel. 

La inversión inicial de los socios fue de 

$1,428,000.00 dividido en 1,428 acciones al portador 

con valor nominal de $1,000.00 cada una integramente 

suscritas y pagadas. 

Para poder soportar el crecimiP.nto de sus op~ 

raciones, la empresa ha aumentado varias veces el monto 

de su capital, hasta llegar en la actualidad a la canti 

dad de $384,617,000.00 

Objetivos y pol1ticas Eásicas. 

1. Los objetivos primordiales de la empresa -

son: 

a) Alcanzar un alto rendimiento de sus in-

versiones. 

b) Tener una posición importante en el mer 

cado, 
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c) Expansi5n y solidez. 

d) Bienestar del personal. 

De entre los principales objetivos destaca el

de bienestar del personal. A los empleados se les otor-

gan beneficios econ5micos muy buenos y se les i~parten -

programas de adiestramiento y desarrollo, con lo que se

pretende aumentar la productividad de la empresa además

de obtener el logro de los dem~s objetivos. 

2. Pol1ticas generales; 

a) La empresa desea servir a las necesida-

des de los accionistas por medio de productos que asegu

ren por un lado, un continuo crecimiento a trav~s de ma

yor eficiencia y produ:tividad en cada fase de las activi 

dades, y por otro lado, ganancias consta~tes. 

b) Reinversi6n constante del total de sus -

utilidades. 

3. Pol1ticas contables: 

a) Registro de operaciones. 

Las operaciones se registran a su costo or! 

ginal el cual no refleja el efecto de la p~rdida en el -

poder adquisitivo de la moneda ni el valor de reposici6n 

de los biones. 
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b) Cuentas por cobrar. 

L~s cuentas por cobrar que se determinan in . . -
cobrables y se cancelan, se cargan a.los resultados del

ejercicio. Se estima que la provisi6n existente cubre 

los riesgos ~uturos por este concepto. 

c) Valuaci6n de inventarios. 

Los inventarios de materias primas, materi~ 

les diversos, accesorios de fabricaci6n y refacciones, -

se valúan a precio promedio de adquisici6n que incluye,

en cas! todos los casos, las erogaciones hasta su entre

ga en las plantas. 

Los productos terminados se valúan a su CO!_ 

to de producci6n. Los productos en proceso sobre la mis

ma base, calculada de acuerdo con el costo de cada proc!:. 

so productivo. 

d) Capitalizaci6n de activos. 

Las inversiones en propiedades, planta y -

equipo se registran al costo de adquisici6n y los gastos 

de conservaci6n y reparaci6n se cargan directamente a 

los resultados del ejercicio en el que son erogados. 

Las inversiones se capitalizan cuando el 

proyecto relativo ha quedado totalmente conclu1do. 

Los activos registrados a costo de adquisi

ci6n se deprecian por. el m~toao de l!nea recta a partir-
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del ano de adquisici6n, de acuerdo con la vida Gtil pro

bable. 

La amortizaci6n .de los gastos de organiza-

ci6n se calcula a raz6n del 5% anual. 

e) Prestaciones al personal . 

• 
Las derivadas de la Ley Federal del Trabajo 

y de los contratos de trabajo que no est~n cubiertas por 

el Seguro Scocial, as1 como las primas de antiguedad pa

gadas al personal, se cargan a los resultados del ejer-

cicio en que son liquidadas. 

f) Moneda extranjera y eventos relacionados 

con la misma. 

De acuerdo con la práctica contable la empr~ 

sa increment6 los valores de maquinaria por los adeudos

relacionados con la misma y por el resto se registr6 una 

p~rdida cambiaría. Los efectos de estas fluctuaciones se 

presentan como partidas extraordinarias. 

Mercado. 

La empresa se encuentra enmarcada, como produ

tora de papel entre las demás fabricantes, quienes ejer

cen competencia de acuerdo a sus propias posibilidades. 

La empresa ocupa uno de los primeros lugares -

en el mercado de sus productos por ser estos de muy bue

na calidad, esto como resultado de que la empresa cuenta 
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con un riguroso y estricto departamento de control de ca 

lidad. 

Oferta. 

La empresa tiene en circulaci~n siete produc-

tos que son: 

1. Papel higienice 

2. Toallas de papel 

3. Servilletas de papel 

4. Pañuelos desechables 

5. Papel china 

6, Papel crepé 

7. Papel bond. 

Demanda. 

La demanda de los productos de la empresa es de 

tipo permanente, ya que el consumo de dichos bienes es ne 

cesario todo el año y no en forma estacional. 

Planes de venta. 

Los planes de venta de la compafi!a incluyen 

las siguientes condiciones de cr~dito: 
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a) Ventas al gobierno 60 y 90 d!as sin intere-

ses. 

b) Ventas a particulares 60 y 90 d1as con un -

inter~s mensual del 1.8% • 

Planeaci5n. 

La planeaci5n de la compafi!a ha surgido como -

una respuesta a necesidades y problemas cuyas caracter1! 

ticas e importancia así lo han requerido. 

La planeaci5n se ha venido aplicando en las 

§reas siguientes: 

a) Finanzas 

b) Organizaci5n 

c) Recursos humanos 

d) Control 

e) Mercadotecnia 

Para la planeaci5n financiera se elaboran pre

formas de balances, estados de resultados y flujos cons

tantes de caja. 

El plan financiero a un año incluye: ventas, -

costos y gastos, y tambi~n se refiere a cambios de mone

da, movimientos inflacionarios y nuevos proyectos. 
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También existen .planes que a,harcan per1_odos de 

5 al'los y en todos,lOSiáspe~tos del~ E!'mpresa: ventas; 

costos, equipo; persdnal, gastos, etc~ 
' ,i·\;,-. . 

La empresa realiza una planéación inte_gral con 

sider-ando que los planes o pronóstico~ a largo plazo son 

necesarios en todas las operaciones que realiza. 

Los beneficios que a su consideración les ha -

proporcionado el hacer uso de la planeación financiera -

son los siguientes: 

·a) Mayor aprovechamiento .dé~capital de traba-
'.:.: .. ·· 

jo, 

b) Men6r ~dsto~de financiamiento. 

c) Mayores alternativas de inversión. 

Los objetivos que persigue la empresa al llevar 

a cabo la planeación financiera son: 

a) A~rovechamiento máximo de sus recursos. 

b) Reducir costos financiros. 

c) Elevar al máximo el valor actual de la ri-

queza, procurando disponer del efectivo para hacer fren

te a los pasivos a corto plazo y elevar a un máximo la -

proporción de utilidades de largo plazo de las inversio

nes propias. 
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d) Liquidez 

e) Solvencia 

.... ·,. :• 

f) .·Estabilidad 

g) Rentabilidad, 

h) Tomar mejores decisiones. 

El flujo de caja es elaborado cuidadosamente -

para evitar asi que se tenga un remanente excesivo de r~ 

cursos circulantes, que el mantenerlo implique un costo

oneroso para la compañia, ya que esos fondos podrian uti 

lizarse en inversiones que generen un rendimiento a la -

misma. 

La em~resa para planear su estructura de ~api

tal toma en cuenta las cuestiones siguientes: 

a) La parte de los recursos totales que deben

financiarse a largo plazo. 

b) El tipo de financiamiento a largo plazo que 

debe contratar. 

e) La parte del capital contable que se puede

generar con retención. 

d) El tipo de acciones que deben emitirse. 

La empresa considera que dichas cuestiones so~ 
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indispensables para contar con una buena estructura de -

capital y para pl~near\~:ésta. 

Para la/ pla'ri'ead.Í.61/''.d e' la, ~plica e .i.6n de fondos• 
* '· . :'.'' «:_···~,: .. ~/.,j.",, .:;~~::;:> ,":'~.· :,".'i:'.·:··f ':i <,: \,:.:·:. ~-.: ·'.'. >.:' .. :.: _- ·, ' : 

la empresa consider.a :'.(;:On1feni~J:l~e;,:~pr,~guntarse; lCuánto d;:_ 
. '"· ·. _.;;"::~· .. ·.:--·~·-'::-,.r.=-::-.::·_r/-;,.>·::;. ·.-··,-·:::<-,. "> _., . 

be distribuil'se a los.;aéciónista·s?, lCuánto debe reinvel' 
. . '::::/.,::·;:,'· __ \·.::":~(. >~~,:::f j:.: . .:r~.·-'<: ::·;" :' -. . . '<. ', ·. . ' " -

tirse para el desarroll'Ó '.y•:c;·ri.e'.ciniiento>del negocio?, di-. 

chas cuestiones son .muy .i.mpo:l:<t~nt.es · p~ra .ro"aI1t~ner el in

terés de los accionist'a~ ~o~· in'~ertir 'en la empresa y al 

mismo tiempo evitar la descélpitalizaéi5n ~~ l~ ~is~a. 
:> :. ; ~ '. --. ~; . 

·,t, ;•. ri-·~-', .\' >.: >'.: .·. 

La empresa recurre a las sfg.~.Í.~rit~'~s füelitea de 

financiamiento: 

... 
A corto plazo: 

Créditos bancarios 

Crédito comercial 

A largo plazo: 

Pasivos a largo plazo 

Este pasivo se encuentra documentado y regido

por contratos de crédito y cláusulas normales utilizadas 

en estas transacciones. 

Las restricciones cambiarías y la falta de dis 

ponibilidad de divisas le dificultaron a la empresa el -

cumplimiento oportuno del pago de pasivos en moneda ex-
tl·anjera. 
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El gobierna mexicano por c~nducto del Banco de 

Méxfoo estahleci6 un programa admiriist,ra,do pcn' elJidei

comiso paN la Cobertu?'a de Ries'gos ck~1Ú~~i~s (FICORCA) 
' ., ·. . '-.. . .. ··:·:"··'"'', •'' ' .. -- . 

cuya fina1 idad es la '<lo.d'a'cilit~·;_;• ei'!>ago·:;:,de 'los coÍnpPo-

mj sos adquiridos con pr~statá:~ioá'd~l'/,~;~·~~;nj'ero, .permi

tiendo un plazo de pago p~eviame~nte'a6'ci·~cí.ado y unas con

diciones de seguridad para i~ .obten~~6n .de monedas ex -

tranj eras, tanto en el pago de capital como de los ~nte

reses devengados. 

Al ser divulgado este programa se estudiaron -

las ventajas que presentaba, tanto para la empresa como

para los prestatarios del extranjero, y se decidió la 

incorporación al mismo. 

Debido a que la inscripción al programa fue.1! 

mitada a una fecha Jmprorrogable, se obtuvo el conseriti-
,. 

miento provisional de los prestatarios, sujeto a un acuer 

do posterior para el cual se fijaron las bases preliÍnina 
·,'. ;-;.--

res. 

De esta manera, con fecha 5 de octubre de 1983 

se obtuvo la incorporación al FICORCA. 

Según el contrato de FICORCA los valores fija

dos por dólar norteamericano fueron a $132.67 para cu 

brir los intereses futuros por vence~ a la taca LIBOR 

mán dos puntos. 

El total de pasivos a largo plazo es como si -
gue: 
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a) Créditos bancarios: 

Banca Serf1n,; S.N.c. M.N. $56,667 
~·. ", -.:.: ''. ' .. 

Pagos mensbil~s hasta el d!a 27 de septiembre-

de 1986, 

Garantizado con hipoteca sobre la propiedad de 

la planta, quedando comprendidos en el gravamen los mue

bles e inmuebles, as1 como las conseciones, derechos y -

dernfis beneficios de dicha planta. 

Banco Nacional de México, S,N.C. M.N. $56,082 

Préstamo en d6lares 1,167 participante del p~~ 

grama de reporto de divisas del Banco de M6xico a raz6n

de un tipo fijo garantizado de $48.07 por dólar. 

Pagos semestrales hasta el 16 de enero de 1987 .. 

Misma garant1a que en el primer pr~stamo. 

Banca Serf1n, S.N.C. M.N. $116,667 

Pagos mensuale• hasta el 13 de junio de 1987. 

Misma garant1a que en el primer préstamo. 

Banca Serf1n, S.N.C. M.N, $75,000 

Anticipo sobre préstamo hipotecario por la Cf~ 

tidad de $150,000.00 formalizado el 20 de enero de 1984. 



-97-

Se concertó a. pagar en 5 anos con uno de gracia. 

La empresa recurre. a e·stas fuentes: de 'financi~ 

miento por ser l~S que le otorgan•lO·~ fo~d~~ necesarios

en forma oportuna y a bajo costo. 

Inflaci6n. 

La empresa "Fábricas de Papel, S.A." para pro

tegerse de los efectos de la inflación considera el aná

lisis y estudio de los factores inflacionarios que le 

impactan tales como: la escasez de materias primas para

la elaboración del papel¡ el alza en los precios de las

mismas, así como el incremento de sueldos y salarios de

la mano de obra calificada y de los cargos indirectos de 

fabricación; además consideran la forma en que los fact~ 

res inflacionarios se desarrollan, para dar con los me-

dios para reducir al mínimo la exposición inflacionaria. 

La compañía trata de transferir los riesgos in 

flacionarios a sus clientes, por medio de ajustes hacia

arriba de sus precios de venta, aunque no considera en -

sus convenios de venta, que los precios podrán ajustarse 

por aumentos en el momento del embarque del pedido cuan

do exista un período largo entre la recepción y el embar 

que del mismo. 

La empresa en relación a los productos afecta

dos sienificativamente por la inflación, opta por el re

tiro de los mismos para no seguir incurriendo en pérdi-

das por la producción de los mismos, 
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Esta empresa durante la inflación ha sido capaz 

de satisfacer eficientemente las necesidades del consumo 

de papel de sus clientes, es decir, ha ~~~~do so~revivir 
a la inflaci6n para producir los bi~ries q~e.ei co~sumi-
dor demanda. 

En la empresa se llevan a cabo. p'rogratnas i'nten 
º'.,· .. _· ·~ . -

sivos de entrenamiento administrativo, ~ fin ~e ~~opor--

cionar a los ejecutivos las herramientas necesarias para 

combatir la inflación. 

Durante la inflación, la empresa trata de red~ 

cir el periodo transcurrido entre sus pagos por materia

les y mano de obra y la recepción de los cobros de sus -

clientes, aunque no siempre lo logra, ya que muchas ve-

ces sus clientes tienen problemas para pagarle. 

En cuanto a las cuentas por pagar ~ proveedo-

res, la empresa ha seguido la pol1tica de retrasar 31 

m~ximo el pago de las mismas, para poder as! utilizar 

esos fondos libres de costo. 

La empresa ha restringido totalmente los pagos 

de dividendos, en esta época inflacionaria, para contar

con mayores recursos y fo~talecer su crecimiento. 

Planeación de inventarios. 

Para esta empresa el monto de sus .inventarios·· 

constituye una parte considerable del total do sus recur 

sos y por esto considera que es bien importante ou pla-

neación y control, Para la planeación de sus inventarioo 
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utiliza la t~cnica de M~ximos y M!nimos. 

Los inve~i~~io~~e. l~·émpresa estan constitui

dos de la siguiente fo_r;m~: 
,. 

Materias primas 

a) Celulosa 

b) Materias primas en general. 

Materiales diversos y accesorios de fabricaci6n 

Productos terminados 

a) Papel higienice 

b) Servilletas 

e) Toallas de papel 

d) Pañuelos desechables 

e) Papel de china 

f) Papel crepé 

g) Papel bqnd. 

' Los nostos en que incurre la empresa al mante-

ner dichos inventarios, son: 
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1. Costos <le almacenamiento 

2. Sueldos 

3. Impuestos 

4. Conserjes 

5. Seguros contra incendios 

6. Faltantes por robo (ultireamente se ha Vi$tv 

incrementado el robo de los productos de la empresa, por 

parte de los empleados), 

7. Deterioros (También es muy frecuente, puefi

el papel se deteriora muy fácilmente). 

8. Riesgo <le baja de precio, 

En esta industria no se incurre en el costo -

por cambio de estilo, ni de obsolescencia, porque el pa

pel no cambia de estilo, ni mucho menos se vuelve obsol~ 

to. 

Para mantener un inventario adecuado de sus 

productos, la empresa toma en cuenta los factoreG de: du 

raci6n del per1odo de producci6n de sus difcventec pre-

duetos y la fluidez de la fabricaqi6r de los mismos. 

Para encontral' e] nivel Ó¡itimo de .inventa1'iO!'. 

la eopresa toma en cuneta las posible~ d:il ie11ltadoc; dr~ • 

abasteciminnto rJe materias primas, y en alr;u110:; caf:'>t· e" 
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mo por ejemplo para los inventarios de papel china y cr~ 

p~ se con~ide~an las fluctuaciones estacionales de las -

ventas, ya que este tipo de papel l:'.egistra sus mayores -

ventas en l~s &pocas navideftas, por utilizarse para ha-

car las cl~sicas piñatas. 

La empresa para determinar los l:ímites de máx.!_ 

mos y m:ínimos toma en cuenta los siguientes factores: 

a) La tasa de embarque~ 

b) El tiemJ?o•;~ue'.se i::equiere para comprar ~ria
materia prima. 

c) Las cantidades de compra más convenientes -

para la econorn!a ~e la organizaci6n. 

d) La capacidad de sus almacenes, 

La empresa mantiene inventarios de seguridad -

tanto en productos en proceso como en productos termina

dos, En producci6n mantiene un inventario de seguridad -

de materias primas para evitar que se retrase la labor -

productiva en el caso, de que el proveedor pudiera retr~ 

sarse en su entrega. En el almac&n de productos termina

dos se tiene un inventario de seguridad, con el prop6si

to de evitar que los clientes tengan que esperar la en-

trega de los art:ículos, o en el peor de los casos, que -

recurran a los productos do la competencia. 

La empresa planea muy hicn sus inventarios, y

nunca ha tenido ni exceso ni deficiencia de existencias-
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de ';us producto!' tet'minados ni de sus materiales necesa

rios par~ produci~. 

Presupuestos.· 

La empresa considera de-suma im~ortancia; la -

elaboración de presupuestos de' sus ope1•aciones de' venta, 

producción, costos, gastos y ~esultados. 

Para esta empresa, el presupuesto es una her:r~ 

mienta que utiliza para la obtención de sus reetas. 

Constituye además el instrumento prinicpal pa

ra que la administración de la empresa pueda efectuar la 

proyección de sus operaciones, además al intervenir to~o 

el personal de la sociedad en la elaboraci6n del presu-

puesto, los hace participes de los resultados obtenirlo3-

y los obliga a analiza:r a fondo los hechos pasados p<:.ir·a

evita:r la repetición de los errores y as! incrementar 

los aciertos. 

Establece la base para la toma de decision~o -

de los ejecutivos de la empresa y entre más se gu1an por 

las cifras presupuestadas, sus decisiones son mis firMBS 

y congruentes, ya que, tienen como apoyo un plan tecnir.a 

mente est:ructurado. 

Es una medida que obliga a esta compan1a a su

perarse en todos sus aspectos. 

En esta empresa antes de llevar a c&Lo la pro

y<~cci6n ele lc.s cifra3, se efectGan investigacionc~;, eu--
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tudiof:, análisis, etc., e.n los q\le se deben inc.1.uil', en

ferma razonable, tod.os los hech~s y circunstancias que -

afectarán a la compaft!a d~r~rite el1 sieuiente período. 

El elaborar un pl,~n· .p·resupuestal adecuado y 

con resultados sat~sfacto~ios'constituye para la empresa 

un gran apoyo ya que logra ~on ~ayor facilidad crlditos

bancarios y comerci.ales, por otra parte representa un 

gran atractivo· para nuevos socios inversionistas. 

Presupuesto de ventas. 

La empresa elabora su presupuesto de ventas de 

manera m~y cuidadosa, ya que considera dicho presupuesto 

de gran importancia debido a que todas sus operaciones -

están en funci6n de sus ventas y constituye la principal 

fuente de sus ingresos. 

Para su presupuesto de ventas necesita conocer 

la cantidad de papel que pueden vender en el período en

~ue se formula ya que este presupuesto constituir§ la ha 

se de la~ demás operaciones por estimar. 

En la planeación de sus ventas, la empresa con 

:;idera el estudio de mercados como un factor do primor-

dial importancia en sus aspectos cuantitativo y cualitati 

vo. 

La empresa sigue el método estadístico para la 

ectimaci6n de sus ventas. Este mltodo co~siste en el an& 

liRin de las estadísticas de ventas de la empresa en afias 
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anteriores (normalm~ntw de los Gltimos cinco años), 

tas sigue ~: r::~ ::=,t :.;~,:f~~~~¡~~~~.¿·~l,:~,~~;~ ;tO ·de ven-
1. Análisis 'd~:;i.as,ventá~, r~~l,¿~das en ;¡ños -

anteriores clasificada~ por producto, zon~, distribuido-

res, clientes y periodo. 

2. Analisis de su mercado, con al propósito de 

determinar su verdadera potencialidad dentro del mismo. 

3. Análisis y evaluación de las condiciones in 

mediatas y futuras de la economía del país. 

Los objetivos que persigue la empresa al prep~ 

rar el presupuesto de ventas son: 

a) Saber cuanto se va a vender. 

b) Tener una base para los dem&s presupu~stos, 

c) Conocer la magnitud de las ventas para po-

der así cubrir la demanda de sus clientes. 

Presupuesto de producción. 

La empresa formula el presupuesto de producción 

despu~s de haber decidido sobre el aumente o reducción -

del inventario en base a las consideraciones siguientes: 

1. Previsión de las ventas de papel. 
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2. In'lentario al inicio del peri1odo. 

' .,·. ' 

3. Rotaci6n estándar' dei' inventario. 

' . . 

·~. PoHticas re~pecto a ·itl~·~'t1Úri,os y produc--

:::i6n. 

Una vez considerado lo anterior se establece -

la estimaci6n sobre el total de producci6n que habrá de

realizarse durante el periodo presupuesto. 

En esta fábrica de papel el presupuesto de pr~ 

ducci6n está a cargo del gerente de producci6n en cola-

boraci6n con el gerente de mercadot~cnia y el contralor. 

Algunos de los objetivos de la empresa al ela 

borar el presupuesto de producci6n son: 

a) Cubrir adecuada y oportunamente las necesi

dades de papel del mercado. 

b) Aprovechar 1ntegramente la capacidad produs 

tiva de la planta, es decir, no tener instalaciones ocio 

sas, 

c) Producir art1culos de mejor calidad que los 

de la competencia. 

La empresa sigue el sistema de costos e~tándar 

lo cual le facjlita enormemente la preparaci6n de este -

presupuesto, 
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Presupuesto de costo de producción. 

La empresa hace una predeterminación de los e

lementos del costo, de la manera siguiente: 

Presupuesto de materia prima. 

Para la predeterminación de la materia prima -

la empresa realiza estudios técnicos respecto a la cant! 

dad y calidad de cada uno de los materiales, tomando en

cuenta las mermas y los desperdicios de los mismos, los

cuales son excesivos en este tipo de industria. 

Presupuesto de mano de obra. 

En esta empresa, el presupuesto de este elemen 

to del costo implica conocer: 

a) El método y equipo de trabajo que han de u

sarse y otros factores que influyen en la efectividad con 

qu~ el obrero desempefia su trabajo. 

b) Calificaci6n de los operadores, incluyendo

en la misma, el entrenamiento, capacitación y experien-

cia. 

c) Tiempo de operación, empleando técnicos de

estudio de tiempos y movimientos para determinar cuanto

tiempo se necesitará en la ejecución de cada una de las

operaciones de producción. 

d) Los salarios fabriles y prestaciones econó-
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micas que proporcionalmente corresponda al tiempo de ºP! 

PacHiu. 

Las horas de mano de obra se obtienen a través 

de estudios de tiempos y movimientos, los ingenieros in

dustriales determinan el tiempo necesario para producir

una unidad, considerando cierto volumen de producci6n 

trabajando en condiciones de eficiencia normal¡ incluye~ 

do p~rdidas de tiempo en el proceso de fabricaci6n, y 

otros conceptos que pudiesen modificar el tiempo de pro

ducci5n del papel. 

Para valuar el tiempo estándar establecido, se 

toma como base el presupuesto de salarios a pagar al pe~ 

~onal de mano de obra directa el cual es proporcionado -

por la Gerencia de Relaciones Industriales, determinand~ 

se la cuota que por cada hora trabajada se tendrá que P! 

gar. Aplicar.do esta cuota a las horas estándar de produ~ 

ci6n, se obtiene el costo unitario de la mano de obra, 

~upuesto de gastos indirectos 

En esta empresa, los cargos ir.directos están -

integrados por la suma de los presupuestos de los depar

tamentos que tienen relaci6n directa con el área de pr~ 

ducci5n. 

Para determinar el costo estándar unitario de

los gastos indirectos es necesario, distribuir entre los 

distintos departamentos de producci5n el total de este -

elemento del costo, para que sean absorvidos en funci5n-
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del servicio que cada cent~d de:coctos ~ecibe de los di

ferentes conc,ep,tos qúe integran estos gastos indir.ectos. 
(. 

" ~-··.\= 
·« '"~ .• :~ '·,, 

un~:!,yez deierlrdnado.s tales importes, 'se>ohtie-

nen las cué>.taS,;}de ,él.l:l~o~c)i~r,:,c(e}d/irgos indirect:os po·r ca

da centi'o ·cie.J~oducción de' i:a e~p:resa. 
i;. 

'! . . · 

Esta cuota se obtiene dividiendo el to~al de -

costos por absorver entre el total de las horas de mano

de obra directa. 

Presupuesto de gastos de venta. 

Para la empresa el presupuesto de gastoe de -

venta representa un porcentaje alto en relación al impo~ 

te de las ventas presupuestadas, debido b&sicamente a la 

cerrada competencia que existe en la industria del papel; 

esto ha hecho necesario que la co~pa~ia realice una pla

ncaci6n de los medios m&s eficaces para lograr la ccmpl~ 

ta satisfacción de la penetración en el mercado evitando 

costos infructuoso~. 

La empresa lo realiza peri6dica~ente, haciendo 

una evaluación para verificar que estas erogacionec rea! 

mente estén coadyuvando al logro de las metas de ventas. 

Para su mejor planeaci6n y control, la empr•esa 

clasifica los gastos de venta en dos grupos: 

1. Variables. 

2. Fijos. 
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Es bien importante para esta empresa, realizar 

el an,lisis del presupuesto de ga~tos de venté por ~on-

cepto de gastos, por producto, por'.territorÍ~, :'.pcii .a gen-·. ,.·. . '. - '' •, •: ... 

te y por per!odo, ya que esto le permit'e. idehtificarl·os-
. ..; \ ''. : ~' .!··~. ·.:. _ .. ' -. ' . " -

para ef'ectuar .un análisis· y ~valuaCiórúdé su's r,iesul tado s . 
. ;,. 

Pre~:upuestO' d~ ;publ.iúd.a.d; . 
..; t • •. ~ .~."\ ... 

·'"\:···:··, ... ,_'.':1. 

Pará:;~oder: re~fi~af ~l/I>ris~puesto de publici

dad es indis~±h:sAb7~ 'i~·~;~~\6~~o6imieñto de \a ~ántidad -

de fondos asignados a,; este Ún,,:~pa~a en has.e ~ esto efe~ 
tuar una esti'níkcióri-.t~,·i~k objetivos que se pu~den -~lean 
zar. 

-· .. ¿.·.· .,. ~-f; .. ~?',\r;_···-._,,.-'. -

Pa'r~i ia ·ei·ri·b~iJció~ de su presupuesto 'de publl:, 

cida<l, "Fáb.ri'c:~s de :~~~~{~· s; A • 11 utiliza el método de --

11Po1'centaj e t}jo sobr~'-ventas" 
.,''f•'' " ~;.· 

Para la publicidad de sus productos utiliza 

loe medios masivos d~. comunicación c6mb so~: 

a) La radio, 

b) La televisión, 

e) El cine y 

d) La prensa. 

El uso de dichos medios para anunciar sus pro

ductos hasta la fecha le han brindado excelentes resul-

tado s. 
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El uso de la publicidad en esta empresa es <le

gran utilidad, ~ebido a la gran. competencia que existe -

en el mercado. Si la ~mpresa. no utilizar~ ia publicidad

para anunciar.sus product~s, perdería terreno fvente a -

la competencia Y. esto .redundaría en una ·baja muy conside 

rable en el volumen d~'su,s ventas. 

··La formÚaéiónAe .· hte presupuest~ :·i~·:h~c·~ la

empresa pol' ·s~~~~ad? .p~Í> l~s rázones s.ig~leni~X; 
,:,, .. .. ,., .. 

1. Porque constituye normalmente 'llll gasto mu:1-

e1evado, .·e~to.i;epercute sensiblemente en el: área financi~ 
ra. 

2 •. El desal'l'Ollo de ~ste presupuesto~réca~ en

el departamento de comercialización. 

.·, ·;: .... ·. 
3. No existe .l'elaci6n inmediata. entr,e el pro--

-· . ·' -·~,,, -;. :"\''. · .. ~-- ··, ' 

grama tle ventas y el de publicidad, pot'quú~'ste' llltimo -

tiene un objetivo a l.argo pla~o, lo qtie:::Í,~~i:f,d~:qu~ mu-

chos eler.ientos del presupuesto de p.ublic'id~:á:'(ke tNiten -. - . -- '' :' . . . :·' ·' ~;~ ":' . ; . : ". -,' .. . ' . ' 

con un grado especial de rigidez o en .su é:as\:) 'de: .. flexlb,i 

lidad. 

Presupuesto de gastos de administraciGn. 

Para la empresa este presupuesto incluye todos 

los gastos que realiza como consecuencia de la direcci6n 

y control de las diversas funciones do l• misffia. 

Estos gastos son m~s bien fijos que variables. 
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Para su elaboración, la empresa considera pre

ciso efectuar un análisis de los gastos incurridos en el 

pasado, para definir el por qu~ de las erogaciones, cua

les son constantes y cuales variables y al mismo tiempo

delimitar 'responsabilidad individual sobre el control de 

gastos. 

La ,~mp~esa realiza. el control de.ftste presupue~ . . . '· '.·; . . . .. ··-
to vigilando ·qu'e :ios 'gastós·r.eares no sobrepasen demasi~ 

do a los presdpU~~~adb~; 
,.--. ,,,,.· •' 

..... 
,- · .. :."·. '):.:··· ¡.:::·:':. 

Prestipu~sto de utilidades • 
.. ,.,·· 

La empresa obtiene un ~lan de utilidades, en -

base a los pre•~pujstos de ventas, costos y gastos,· 

Fábricas de Papel, S.A. considera de gran uti

lidad la elaboración de este presupuesto, ya que Je da.•a 

conocer anticipadamente cual ser~ el resultado de sus o

pera~iones, en base a esos resultados la dire6~ióndeJla 

empres3 toma las decisiones pertinentes. 

:·,-' ':· ... ,·· '·:. 
La empresa reconoce, que la obtenció_n de Utilj, 

dades depende de la conjugación de aus elem~~~os de ope

raci6n : Humanos, Materiales e Inmaterial~s~ 

En cuanto al elemento humano, la empresa siom

¡n·e ha contribuido á la satisfacción de todas sus necesj, 

dades, tanto económicaa como morales, para que el traba

jador se encuentre a gusto, taffibi~n se le propo~ciona un 

magnifico am~iente de trabajo. A la empresa Je interesa

un gran medida que su personal se encuentr~ totalmente -
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satiRfH~ho, ya que s6lo asi rendir~ más en el deserupenu

de sus laboI'i::s, 1¡1; clecir, e~ más p1•ocuctivo en beneficio 

da tcida la organizaci5n. 
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rABRICAS DE PAPEL, E.A. 

PRESUPUESTO DE VEUTAS POR PRODUCTO 'PARA 1985. 

(Cifras en r.iHes d~'.Pesos) 

Ventas netas: 

Papel hieien;lco 

Papel toalla 

Servilleta~· de' papel 
' .· •' •,\··.· 

Pafiuelos de~e~hable~; 

Papel china 

Papel crepé 

Papel bond 

Ventas entre compafiias: 

Papel higienico 

Papel toalla 

Servilletas de papel 

Panuelo& desechablcn 

Papel e h.lna 

Papel ere¡;~ 

Papel hond 

665,7qO 

621'230 

523,845 

349,942 

3 ~7, 9 98 

400,0llO 

690,832 

3?.,510 

:rn,B14 

28,930 

21',545 

20,231 

20,459 

32,310 

Total de ventas presupuestadas. 

3,657,717 

190,899 
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FABRICAS DE PAPEL, S.A. 

PRESUPUESTO ANUAL DE GASTOS DE ADMINISTRACIOR. 

(C~f~as en mil~s de pesos) 

Sueldos 

Tiempo exúa 

vacaciones· 

Previs~¿;~o¿ia~ acum~lada: 
. - . ',• . . ' 

Gra·t ffi ~ác iones ·· 
Ind emni~a~'!.fon'~~··,::;~(.j\ihil:~cio n~ ~· 

- '" . ·-,, '.-·o. 

Incentivos .. ·. , .;\;.;{ 
<··:·: ~·r:::.·'-;,,· ~ 

Pago de prim~s de,. a~'tiá~édad . 
Honorarios del ~oriri~jo~¡i;administraci5n 

~ •,". , . :- : : .- · ... , ' .· :. :::·1 ; .: l '"'. <,: . . ' . . . ; 

1% sobre remu~erac'iaries 
5~. Infonavi1:~ 

Cuotas I.M.s.s. 
Er.ergS'.a eléctrica 

Fletes y acar~eos 

Gastos de operaci6n 

Capacitaci5n al p~rsonal 

Der8chos de agua 

Honorarios profesionales 

Prev is Hin social 

Gastns de viaje y representaci6n 

Impllestos y der•.echos 

Cuotas a canarés industriales y otras 

Susnrirciones y ariuncios a peri6dicos y revista& 

RE•n ta 

c~nsarvaci6n ¿e equipo 

Consnrv~ci6n de vehiculos 

1!Hl5 

91, 6 <)1 

1, ll s 1 

4. 719 

o 
:11,4 96 

4,280 

6, 16:1 

1,542 

4 ,411 

1, 00'.l 

3,282 

íl. 64 9 

90 

36C. 

1, 7 8 5 

611 

7,506 

5, 78 9 

3,713 

1,022 

1,033 

:1 , 4 t: ~· 

22, 17Ll 

6, r131 
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Papcl~r!a y art!culos de escritorio 

Correo, tel~g~afo y tel~fono 

Pasaj e:11 

Gastos de cobl'anza 

Sceuro contra dafios 

fi¡rnzas 

Oeprec iación' 
'.,-, 

/\mortización 

Conser>vél~i?t1',';i'.e' casa, habitación 

CornbÍ1 stib~:~~" y l\;b1.>.icantes 

Coliser>vación de 'edificios 

Servicio el~ :~igilancia 
Impuesto predial 

!lo deducibles 

P~~vi~ión para primas de anti~uedad 

V1;irios 

11,378 

3. 051 

1, 027 

3110 

4. 520 

44 5 

1,955 

16 

568 

2. 563 

1';341 

1'. 7 07 

156 

8. 226 

9,800 

10,534 

~gh~~~ 
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FABRICAS DE PAPEL, S.A. 

PRESUPUESTO ANUAL '.¡)r;''~~'sTOS ;DE VENTA; 
', .. > '.,-, • :·~ >~:<):·~·'.: - ; . /:':. 
(Cifras ~n miles de: peso•) 

Sueldos 

Vacaciones 

Gra t if icac iones 

Ind emni zac iones 

.. ·· .. ' .· ' 

Previsión social acumulable 

Incentivos 

Pago de primas de antiguedad 

1% sobre remuneraciones 

5% Infonavit 

Cuotas I.M.s.s. 
Gastos de operación 

Capacitación al personal 

Honorarios profesionales 

Comisiones 

Previsión sed.al 

Gastos de viaje 

Impuestos y derechos 

Cuotas a c~maras industrialea,y otras 

Suscripciones y anuncios a periódicos y revistas 

Rentas 

Cuentas incobrables 

Conservación de equipo 

Conservación de veh1culos 

Papelcr1a y art1culos de escritorio 

Correo, tel~grafo y teléfono 

19,471 

784 

2 ,448 

ae~ 

o 
1,489 

105 

637 

456 

4,712 

1,484 

46 

1, 8 02 

4 o' 3 84 

714 

2,091 

915 

28 

203 

2,171 

44 

93 

1,051 

61 o 
6:17 
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Pasajes 

Provini6n cuentan incobrables· 

Seguro de vida y contrá danos 

Fianzas 

Depreciaci6n 

Publicidad 

Fletes y acarreo~ 

Energ1a el6ctri~a.comprada 

Combustibles y lubricant.es 

Servicio de vigilancia 

Impuesto predial 

Conservación de casa habitaci6n 

Estudios de mercado 

Derechos de agua 

Varios 

Empaques 

65 

2,959 

344 

1 

582 

652 

56,597 

52 

1,575 

·.· 314 

10~ 

29 

592 

7 

697 

141 
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FABRICAS DE PAPEL;'s.A. 

PRESUPUESTO ANUAL'./DE .·GASTOS'· FINANCÚROS. 

(CÚ~as en ~i{.J':' de, pesos)> 
' .. 

Comisiones pagadas a bancos del .pa1s 

Intereses pagados a: 

Instituciones de crédito y empresas del pa1s 

Instituciones de crédito y empresas del ex-

tranjero 

Gastos emisi6n ~apel'c6mercial 

Varios 

Gastos adu~~a2e~ y otros po; exportaci6n 

190 5 

15. 27 9 

363,669 

28,629 

. 492 

177 

·-h~ 
~~g~!ggg 



Donativos 

Varios 
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FABRICAS DE PAPEL, S.A. 

(Cif~as en miles de pesos) 

Pagos a jubil~dos ,, ,,-· 
. . . 

Depura6i6ri 6~entas de p~•ivo 

198 5 

133 

1,438 

9,288 

2.1.970 

gH!§~~ 
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FABRICAS DE PAPEL, S.A. 

ESTADO DE COSTO DE PRODUCCION Y VENTAS PRCSUPUESTADO POR 
~~~~·------- -·~~~--~~ 

( cifras en miles de pesos) 

I,ef\a 
Materias primas en general 

• Celulosa comprada 
Celulosa de propia fabricaci6n 
Papel desperdicio 
Pago de primas de antiguedad 
Sueldos y rayns 
T:i01npo ext1•a 
Vacaciones 
Gratjficaciones 
Indemnizaciones y jubilaciones 
Previsión social acumulable 
Inc r,nt i vos 
ii sobre remuneraciones 
5% Infonavi t 
Cuotas al !.M.S.S. 
Castos de operación con clientes 
Capacitación al personal 
Honorarios profesionalQs 

144,212 
259,458 
388,116 
338,022 
209,022 
16. 7 67 

259,850 
11,533 
25 ,1192 
1~4,195 

24. 91;7 
o 

30,206 
5 ,4 2 5 

14,930 
52, '/01 

171 
79 

2,021 
Pre;r isión social 
Gastos de viaje y representación 
Materiales diversos 

9,508 
o 

821 
12,363 

per.iódicos 28 
10,810 
91,184 

Impuesto~ y derechos 
Suscripciones y anuncies a 
Rentas 
Conservaci6n del equipo 
Conservación de veh!culos 
Papeler!a y art!culos de eac;itorio 
Correo y telégrafos 
Pasajes 
Seguro contra da~os 
Patentes y marcas 
Dcpreciaci6n 
Empaques 
Amortizaci6n 
Flet0s y acarreos 
Encre1a el~ctrica comprada 

1,900 
602 
513 

72 
19, 97 2 

400 
25,317 
45,466 

16 
98,297 
46,121 
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Combustibles y lubricantes 
Conservaci~n de edificio 
Fieltros - Manchones - Telas mltali 
Cól S 

Herramientas e instrumontos 
Cllsas, dibujos y gravados 
Servicio dn vigilancia 
Impuesto predial 
Cnnservaci6n de casas habitaci6n 
Derechos ele el.gua 
Reactivos 
Fletes de leiia 
Estudios forestales 
Ma r¡u ila s 

·96,121 
11, 3 g:¡ 
24 '253 

235 
1011 

6,4 26 
4,229 

952 
23,580 
6,419 

7 
1,582 

44 ,472 

Menos: Importe de l~s siguientes partidas que 
disminuyen el costo de fabricación por 
ser de producci6n propia: 

Dospar<licios recuperados 
f¡¡brie;ac i6n de e elulosa 

54 , o 03 
355,630 

$2,409,892 

409,633 

Costo de producci~n terminada presupues , 
ta do -g~!~~~~~~~ 

~DE VLNTAS. 

Inventario inicial de art!uulos termi 
nado s 

Mc'.!s: 

Costo de producoi6n terminada 
Compras de producci6n terminada 

Menos: 

Inventario final de art1culos termina 
dos 
Costo de ventas de papel 

Me'.! s: 

Costo de ventas de celulosa 
Costo de ventas 

302,035 

2,000,259 
950. 6 04 

S,2S2 1 89F.t 

377,207 
2,875,691 

__ 2 ~_,_.QZ! 

gé!~ghzg~ 
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fAB~ICAS DE PAPEL, S.A. 

(Cifras en miles de pesos) 

Ventas netas 

Ventas entre corr.pañías 

Ventas netas totales 

Costo de ventas 

Utilidad. bruta 

Gastos de operación: 

De administración. 

De ventas 

Financieros (neto) 

Otros gastos y productos (neto) 

Utilidad antes de impuesto 

y participación 

Impuesto sobre la renta diferido 

Utilidad antes de partidas 

extraordinarias 

Pérdida en cambios, neto de impuesto 

sobre la renta diferido 

Impuesto sobre la renta diferido, ne 

to de depreciación por incremento al 

valor del activo fijo por devaluación 

monetaria 

Valor adicional de consumo de mate -

rias primas 

Intereses de cr~ditcs del FICORCA, 

3,657 .. 717 

~~~~_g 
3 .•. 848,616 

.li 901, 7.§~ 

- - 24.§.,~4'}_ 

·253,426 

148' 070 

--~2.i..912 
~--!!.Q.Q.l..§.§2. 

--L~.?J.§~ > 

48,172 

618 

6,132 
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neto de productos de estos créditos -

y de impuesto sobre la renta diferido 

Depreciaci6n sobre revaluaci6n'de ac

tivos fijos por reexpresi6n, 

Pérdida extraordin~ria 

Pérdida néta total 

26,506 

164,869 

2ll 6' 2 97 
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FABRICAS DE PAPEL,S.A. 

(Cifras en miles de pesos) 

ACTIVO -------

Circulante: 

Efectivo . ,_ '·· .. : 
.: . ·' 

Inversiories¡~n titules financieros 

,,.-· 

Cuentas';Y:,,d~cumentos por cobrar 

Inventar.ios· al costo 

Suma el circulante 

Inversiones en otras empresas 

Terrenos edificios y equipos 

Menos: Depreciaci6n acumulada 

Construcciones e instalaciones en proceso 

Maquinaria en tr~nsito 

Suma el fijo 

Impuestos diferidos 

Suma el Activo 

,, 

190 5 

112,81¡1¡ 

43 9 -------
113,283 

,_68 3 1.~2.~ 

~~123~. 

.L..'il~ 115 

'775 830 
--~-

16,873,978 

9,084,730 

7 '789, ~48 

633 

3, ~71_ 

...1.J113.l..15 :t 

___ 6h!.~Z. 

gH!H~!n~ 



I' /\ S I V O 

Inmediato o a corto ---------
Créditos bancarios 

Proveedores 

Documentos poi• pagar,j>or )naquinal'.ia 
'·'·':"'-·· -,, 

Otx•os pasivos a c·or.'t"o. plazo. 
.. ( ·i;. 

Suma' deD corto plazo 

Anticipos 

A lat"go plazo: 

Créditos bancarios 

Documentos por pagar por maquinaria 

Provisión para primas de antiguedad 

Suma del largo plazo 

Suma del Pasivo 

CAPITAL 

Capital social -representado por 7,692,336 

acciones de $50.00 cada una, el 51% nomina 

tivas y el 49% al portador 

Reservas de capital y utilidades retenidas 

Superavit por revaluación de activos fijos 

(Actualización patrimonial) 

Ut ilídad normal 

P~rdjda extraordinaria 

Suma del capital 

Suma del Pasivo y Capital 

198 5 

494, 223 

256,391 

9,499 

206, 518 

965, 621 

·111,055 

615,198 

o 
ao,ooo 

695,19~ 

.!_,2_7~,_§.7~ 

384,617 

319,541 

7 , 8 07, 9 64 

80, 715 

~297) 

8,345,540 

§rn!H~!H~ 
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FABRICAS DC PAPEL, S.A. 

ESTADO DC CAMBIOS EN L·A SITUACION FINANCIERA EN BASE A E

fECTIVO PRESUPUESTADO PARA EL EJERCICIO 1985. 

(Cifras en miles de pesos) 

Origenes de efectivo: 

Financiamiento y otras fuentes de efectivo: ~35,056 

Cr€ditos bancarios 154,627 

Cuentas por pagar a proveedores 79,741 

Otros pasjvos 272 

Suman los origenes de .efectivo. ~gg~~g~g 

Aplicaciones de efectivo: 

Inversiones: 

En maquinaria y equipo 

En cuentas por cobrar 

En inventarios 

En otras empresas 

Liquidaci6n de: 

Documentos por pagar por maquinaria 

Amortizaci6n de: 

Resultados del ejercicio 

(Cargos) abonos efectuados que no originan

(desembolsos) ingresos de efectivo: 

1,029 

96,565 

242,e1 o 

385,000 

_7~5.l.4~4- . 

4, 16lf 

- _4J..1.§.4_ 

165,582 

Depreciación y arnortizacil>n ( 193,961) 

Impuestos diferidos ( 15,007) 

Provisión para primas de antigueóad i..~!i.!Ll!.Ql 

Aumento (disminución) noto del efectivo y equiv!- 23.1.. 1 ~&1 
lente: i _ 2_,S:B_'?_)_ 
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RAZONBS FINAUCJERAS PRESUPUESTADAS 

:: !~_:".' 

A) ANALJSIS·DE SOLVENCIA • • 
' '·.. , '. '-"· - . ; ··'»".:: :._::.· -·-::·.:::-'··· ', ',_ -- '·. -

. a). IndfcA> de>:li'quide·z·. ·· 
. . ' ·-· ,_. -- .:','/_f '.::~': __ ' 'i:: .'· :< . .. 

:::~:: ::::~~:~&~ <t~l!~~f f ~~· . 1~55 .... 

Pot~;·.C:,~<la pes.o;,~;q\¡e ~J.a em¡írasa·;dobe;a ;coro to pl~ 
-...... _ ~ .:. :~_ -;_ .. ~~-- ~ ::~:~-t~/~--~.:·;:t:·~;-~i~·<:~-'. _ ~ · '. ·:'.·/\ ... : :'._;_~'7 :·:~?,,:·:·: ;:,, 1 ~>~:.\-· ---r< ;: \:· .. :· :<:,,.- ! . 

zo tieM 1. !i5 ,d1s11onilil~s/~n·:c~orot9 .pl;azO}pa?'ci'.p<1gat'lc.1 • 
. · . ~ .• _ · · : ~;;i:f"{;i'.;iN;~, · · .·.···· '7:: .,, ~ {:: /.r&.:-:,:? .... _ ... ···... - · 

b) I.ndfoe 'de. sólvenCia ·ih~:~~i~:tf;·< 
·.: ,-. ,_-_'.,,:/:~_,:;~_-: ·(;'";):. 

::· -~~\i~L. :-<-·--~-~:,_-~.< -
Activo Ciroculanta - Jnventat'ios ·=·11,1f93',115 .- 696,234=.0 

,··.-,•. 
Pasivo R covto plazo ' 965,621 

En 1H1ta razlSn se oLsurvél' ·que la cilpa ... idail de 

pdgo de oblisaciones a corto plazo, disminuye significa

tivamente. 

e) Indio e de rotacilSn de créditos. 

Y2!!.~.Ne!!_s Anuales 

Cuentas por Cobrar 
= 

3,848,616 :. 

683,598 
5.62 

La rot~ci6n de cr6ditos que tiene la Ampres~

us d~ 5,62 y esto puede deberse a una política de ct'édi

.," muy liberal • 

R) ANALISIS VE EST~BILIDAD 
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a) Indic~e de fina1.ciamiento extel:'no. 

AC!'I" i vo To ta l. 

Pasivo To ta)> 

- ·10,124·,2111 

1 ,7'?9 > 674' 
= 5.69 

La e~pl:'~sa~co~ Uh indice de finanaiaciento'de 

5.69 pt'esentaun l:'ieHgo y dificultad pal:'a lá gestlón i:re 

di ticia. 

h) Indine de cápitalización a lat>go plazo'. 

Ct>~ditos a lat>go 'plazo 

* Capitalización a .1;p. 
= 615jl98 

g', 040, 738 
= 0.068 

Este indica la import~ncia del pa~Í'~.o a, largo 

plazo en la estl:'uctura de capitaliz.~ci6n de :la • empt''esa. 

c) Indice de rotación dA inventérios~ 

Ventas Netas 

Inv. Promedio 
= 3,848,616 

500,000 
= 7.69 

Esta razón nos indica la r~pidez con la cual

los inventarios se transforman en cuentas por cobrar co

mo producto de las ventas. En el caso de est& empresa la 

~otación es alta, e indica la eficiencia de la mismd en

la administración de los inventarios. 

* Pasivos a largo plazo rn§9 capital contable. 

d) R~tación del activo fijo. 
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Ventas Netas = 3,840,616 = 
Activo rijo,- Deprnc; Acumulada 16,8'/'/,24Y - 9,084,791 

u. 4 9 

o.4~·;significa :el ~ún~·~o ·de -~~b~~ que se uti-

:: :: : , ~:: . : : : i:: ·,: :~ ;.~ .:: m:;~~~j¡;~~~:;: =·~m ~: i ::: . 
. , ·.'.· . ,.,_ ., ;>:·~:-· · .. i·. ··"'.: /: 

Utilidad 

e) ~NALISIS 'oE PRODÜc'fIVIDAD 

. a) I~dice de reni~~ili~ad del·~a~ital cont~-
ble .• 

Porcentaje de utilidad neta: 

" .,.= 

neta desE11és de im~uestos = Ventas 

Ventas Capital Contable 

~l.I!.~--X 3,848,615 -. º·· 0096715 
3,81~8,61f•. 8,345,540· 

,96% significa el margen de utilidad neta por 

nad~•peso de venta, el cual es bajo, 

Indice de rentabilidad del capital: 

= 

Utilidad neta despu~s de .tm¡1uestos = 80,715 = 0.00967 
Capital contable B,345,540 

0.00967 significa en nGmAra de veces que las

ventas netas contienen al capital de la empresa, 
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b) Indice de margen de utilidftd bruta: 

Utilidad bruta = 
Ventas Netas 

946,847 

3,848,616 
= o. 24 6 

. . 
0.246 es el margen de utilidad bruta. 
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e o N e L u s I o N E s 

L a planeaci6n financiera es ~na herramienta

muy lltil para la mejor l.itilizaci6n d~ los recursos de u-

na empresa. 
' ·. ·:; 

La plan~a6i~n. finandera ha contribu:Í.clo grand~ 
mente al desarrollo de ik~':''.¡mppe~as que· han hecho ur:io a

decuado de ella. · 

Si no 'existiera la planeaci6n financiera, se

r!a mayor el ~G~e~6 d~emp~esás en quiebra, porq~e si un 
• • ' 1 • • 

negocio no realiza la proyecci6n de sus resultados, ·lle-

gara a ellos fn~vitablemente, sin poder corregir las fa

llas que los afec'tan. 

El p~incipal objetivo de las empresas es el -

de obtener utilidades, si la dire'éci6n de la compañh d! 

sarrolla una ddecuada planeaci6~ financiera, le ser' m's 

fdcil el logro de dichos objetivos. 

La planeaci6n de las fuentes de financiamien

to, proporciona a las empresas mejo~es alternativas para 

financiar, tanto sus operaciones normales como sus pro-

yectos de inversi6n. Si una empresa que desea ~ealizar -

un proyecto de inversi6n, recurre hasta el Gltimo momen

to, a cualquiera de las fuentes de financiamiento, para

obtener los fondos que neresita, sin haber hecho una eva 

lua:i6n sobre el costo de capital de dichas fuentes, a -

fin de eleeir la mejor, es decir, la de menor costo fi-

nanciero, esta empresa probablemente financiar§ su pro--
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yecto, obteniendo ~os fondos de la fuente de financiamien 

to de mayor cdst6 dé ca~i±al~ 
... ·•'<·~·: . '. ·.·, ·) ·.~·. 

E·n·.Íli'i'~-f~neaciGn l::inanciéra se. toman en _cuen-
. ·.:/<.: .. :··_ ... ;'; __ 1:".;''.·:~~-~·~:\.;{:' ,~~_::"--... :. ;-;·:>" -,;/,::· ~- /; :·-::~_~(,/ ~\;:, i.>.·~. ' . ' . 

ta todos :aquellos .. :;factores·;: ... tanto internos como externos, 
\,-':-:·:··. ~ .. ·<--:;~ ··'/," :·::L·::·::-:<_:._:._·:.~_-:<·: :.:·~_:,~~}'.:> ~.-.> .. :,"-·_:_:; ,_ · '. 7 ••. 

que pudieran.'-'eO;::u:tj\m~m'ent?>dad'o,. llegar a afectal' los re-
• ,. .. - ... ,.,"······ - - .·., .. r•« •' .·-.. 

sul.tados·;~d.e, la~_:¡:)pi:íraci'óiie's' dé)a empresa, tal es el ca-

so del a:ri~li~i;/:'~:e· iot;'Eii=é~;t~s negativos que produce la

inflaci6'n en el clesarroHo de las actividades de una or

ganizaci,6n; 

Si una compafiía desea protegerse contra los -

perjuicios de la inflación, deber~n considerarse los fac 

tores inflacionarios que la impactan, ld forma en que 

~atos se desarrollan y los medios para reducir al m!nimo 

la exposic16n inflacionaria. El estudio y evaluaci6n del 

impacto de la inflación sob~e un negocio involucra el -

examen de los aspectos financieros, econ6niicos, operilti

vos, mercadotécnicos, de planeación, tecnológicos, soci

ales, políiicos y demogr~ficos. 

La planeaci6n y el control financiero son pa

ra combatir la inflación, ya que esta condici6n económj

ca precisa de una mayor cantidad de fondos para llevar a 

cabo las activ~dades normales de la empresa. Las parti-

das del inventario, al venderse, dehen ree~plazarse por

mercancras de precio m~s elevado. El costo de reposici6n 

de una pl.anta antigua y la ampliaci6n del capital se 

vuelven mgs caros. Por consiguiente, la compañía necesi

ta de mayor cantidad de fondos. 

A las empresas que no ~ealizan la planeaci6n-
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f in011ciel'é1 de sus o¡.ier.aciones 1 les será más dif!cil ha -

..:~r fren+;e a los efectos d.e la inflación, :.Ya ;que lá pla

neación financiera incluy~ ün estudio d~ l~ fo't'ma' en q•le 

se ven afectados J.os a~-i/i;~tmoneta1:1ios: de l~ empresa y

la manera en que· se pued'~ri ;evitar o aminora'r d{~hos per..: 

juicios, 

.. ,,, 

El .objeti~o primordial de los presupuestos es-

el de da~ a conDcer a los empresarios, las perspectivas-
. . 

de la empresa, ,·para c¡ue con base en el conocimiento y 

evaluación de'1i~ mismas tomen las decisiones que consi

deren pertinentes y adeauadas para evitar las fallas y -

mejorar los aci~r~os de la organización. 

Por .. ii importancia que reviste el acierto de -

las decisio~¿~Jtomadas dentro de una empresa, ~stas de-

ben basarse, no.~n corazonadas ni en burdas suposiciones, 

sino en un bieri elaborado plan financiero. 

En cuanto a la empresa investigada: 

En la empresa "Fábricas de Papel,S.A." se ~ie

n~n Maenificas pol~ticas g~nerales y muy buenos objeti-

vos, esto es muy importante para alcanzar un desarrollo

armónico de sus recursos. 

De las polrticas contables: 

El método de valuación de inventarios, que es

el de precios prow.edio de adquisición, no es el más con

veniente en esta época inflacionaria, el método más acon 
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cejable es el de Gltimas entradas prime~as sal~das, por

reflejar en el costo dé pÍ>oducciS,n losi;'p;ecios .mh re -

cientes de las mer'é:~~d:ias, evitan;do :·c'on:'.e~to. tener util,!_ 

dad es elevadas pero;f.iiXs .. ~rias ;: ·; ... :,:,:;:.:; '•.•• " 
;: .. i·J.~'·( ·.L<\,:·,· .:.',_::·?.:: . 

.. .• ·.·La .d.ecf~li.~~d~."l~~· .~'~tf~·;~·\·~~·~l.~~~~va~ .. al· pro-
grama administrado pOi>O:'él Fideicornis~;'par·a la Cobertura-

:: ::·:!::.~:·:~:~tf füf I;::;:y~~;;~ig;,~~~~;~l :: :~· .:~; 
ponibilidád de divisas~pa'ra e1 .. 'Jétimplim.ierito, oportuno de-

. . . : .. : .. '. -¡.;··.-:·:··>"--/::.~ . ,,. -~' .::. ··:~-.. :':'//:'~;:: -:''( ,._. .-~·,- --. -:'::;\ ·, 
sus pasivos en moneda ·éxt,ranj~ra~·:;·<, 

: ~- ~··\ ::. ·.· .... ·.; .. · .·- . -·" .. " .. ·.·. : .:•, - . ·: ' ·:·:':.-. 
~--- . '·<.?~: .. ;~2·'.· .· ·.--/~~-(:. ".• 

.·En cuanto:La1~'fas :~~·z~ne~\ffnano.Í.eras: 
·: · -: ... :?-.~·.:-;t;_·:"<Y.'Y~·:<.·; ·;><-~/··,\:,.:/\:: ·:,,'._:_'·>:f._··· 

. ":i,. . :· ... . ·,i:.·_::; !.:'.';~-.-.. - ' _:~.:·'·{ .• ·,. ' '. - . . > 

.;· .---:~·::¡·_, 'f -·\'.;::-:>:~\ '.-}·:)··· ::,,·~;.< -. _·;::~;·~jt-:~/;; .. ,~. ' 
<La' liqÜid'ez:('d'e:. laLernpresa::es ·bastante buena,-

ya que cué~ta d~~ $~,'~f~!~t~~'~fa~r~i·:P~·~:~'o, :para pagar cada -

peso de su pa's.i\ro ª·'cor.to :P.1azo 
-- " ~- ~ \'• ·~, 

,_ ··":. ".'\.:,_·:~'.,:t:.):<;,~::-'- .. ;. : ... . :. -, í 

. La rotación 'd'e·.:ccréditos de la empresa muestra 
. ' _. ' ; .. _: .. :<\·~~2 -·~f~. " ·.: 1":: 

una política de créditó:'fuuy liber-al, por lo que se hace-

necesario hacerl~ ~~~·:i.,~~)~~~'~ta por la situaci5n inflaci2_ 

na ria que prevalece ali.la econornia de nuestro pa1s, 
'.\./. 

En el índice de endeudamiento la empresa mue~ 

tra dificultad para la gestión de créditos. 

El índice de rotación de activo fijo de la 

empresa muestra poca utilizaci5n de estos en la produc-

ci5n y ventas del ejercicio. Esto nos indica que la ernpr~ 

sa tiene maquinaria ociosa o improductiva. 

El margen de utilidad es muy bajo, debido qu! 
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za al mal aprov~chamiento de la maquinaria y equipo de -

la empresa,. 

En cuanto a la planeacilill fÍnanciera;. 

La einp:resa realiza s\1' pl~ne~c.icSn fina~cie:ra, -
considerando que los planes o proncS~~Í9_b';:t~,1argo plazo

son necesarios en todas las opera~'ionci~· ·~;}e r.eaÜza'. 

La empresa planea las fuentes de financiamie~ 

to a las que recurre, para obtener los fondos necesarios 

en forma oportuna y al costo m~s bajo posible. 

Para esta empresa el monto de sus inventarios 

constituye una parte importante del total de sus recur-

sos, por esto considera muy importante su planeacicSn y -

control. 

La empresa planea perfectamente sus niveles -

de inventarios, de manera que casi nunca ha tenido exce

so ni deficiencia de sus productos terminados ni de mate 

rias primas necesarias para producir. 

La empresa considera de suma importancia la ~ 

laboracicSn del presupuesto de sus operaciones, ya que -

el p~esupuesto es una herramienta para el logro de sus -

metas y objetivos, 

Los presupuestos constituyen para esta empre

sa, ~l instrumento principal para la administracicSn, pa

ra que osta pueda efectuar la proyecci6n de las ope~aci~ 
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nes, además al intervenir todo el personal de la organi

zaci6n en la elaboraci6n del presupuesto, los hace part,! 

cipes de los resultados obtenidos y los obliga a anali-

zar a fondo ~os hechos pasados para evitar la repetici6n 

de los errores e incrementar los aciertos. 

El sistema presupuestal establece la base pa

ra la toma de decisiones de los ejecutivos de la empresa. 

y entre más se gu1an 6stos por las cifras presupuestadas, 

sus decisiones son más firmes y congruentes, ya que, tj!:_ 

nen como apoyo un plan tecnicamente estructurado, 

La empresa elabora su presupuesto de ventas -

de manera muy cuidadosa, ya que considera dicho presu -

puesto de gran importancia y utilidad, debido a que to-

das sus operaciones están en funci6n de sus ventas, 

En la planeaci6n de sus ventas la empresa co~ 

sidera el estudio de mercados como un factor de primor-

dial relevancia en sus aspectos cualitativo y cuantitati 

vo, 

La empresa obtiene su plan de utilidades en -

base a los presupuestos de ventas, costos y gastos, 

Reconoce, que la obtenci6n de utilidades de-

pende de la conjugaci6n de sus elementos de operaci6n: -

Humanos, Materiales e Inmateriales. 

Esta empresa deberá hacer mejor uso de la pl~ 

neaci6n financiera ya que no le está proporcionando los

benef icios que de ella espera. 
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En cuanto a la inflaci6n, 

Si no se combate más adecuadamente la infla-

cidn, se propiciara una descapitalizaci6n del esquerua f! 

nanciero del nego~io en virtud de que se pagaran tanto -

impuestos como 2•eparto de utilidades a los trabajadores

sobre utilidades inflacionarias que a valor actual no 

han sido autenticamente generadas, 

Se aconseja a la empresa, reducir dentro de -

lo operacionalmente posible sus activos monetarioo, ya -

que durante un periodo inflacionario tan acelerado como

el que estamos sufriendo el poder adquisitivo del dine~o 

tiende a descender r4pidamente, y los activos monetarios 

representan efectivo recuperable a valor corriente, entre 

mayor cea su inversi6n en activos monetarios también se

rá mayor su pérdida en el poder de compra. 

La empresa debe adoptar el método de valua -

ci6n de inventarios UEPS (Gltimas entradas primeras sal! 

das) con el objeto de abatir parcialmente las utilidades 

inflacionarias y evitar el pago excesivo de I,S,R, y P,T, 

U, y reparto de dividendos que origina un proceso de des 

capitalizaci6n de las empresas, al estar erosionando el

capital de trabajo del negocio con desembolsos aplica -

bles a utilidades ficticias, 

La empresa requiere de un sistema que le per

mita evaluar, antes de actuar, lo referente a rendimien

to y liquidez a la luz de la necesidad de diversifica -

ci6n de riesgos dentro de un ambiente de cambios consta~ 
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tes, de flotaci6n monetaria, de tasas de inter~s voláti

les y de una econom!a ,totalmente inflacionaria que es el 
·'--

marco de referencia 'erila actualidad, 

\ 
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