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L NT RO DUCCTI 0oWN

El presente trabajo pretende hacer resaltar la importancia que tiene-
el ticenciado en Contadurfa como responsable de la planeacidn finan--
ciera en ia vida econdmica de una empr2sa; sobre tode ahora que se vi
ven tiempos tan dificiles.

No pretendo decir que el Licenciado en Contaduria es el mago que con-
su varita mdgica resuelve todos los problemas del empresario, pero si
puedo asegurar que el empresario se hace una pregunta iComo ganar mds
dinero?, y en este sentido, el Licenciado en Contaduria, como asesor-

financiero tiene la capacidad y los conocimientos suficientes

ara el
logro de este fin.

Mi trabajo comprende Cinco Capitulos:

El Primero trata sobre las Generalidades del Licenciado en Contadurfa,
asf como sus orfgenes y al misme tiempo, las responsabilidades gue &5
te tiene dentro de la sociedad y los campos de actuacifn que en un mo
mento dado, podria ocupar.

EY Segundo Capitulo es bdsicamente la Funcidn Operativa-administrati-
va de las Finanzas en las empresas, pasando por sus origepes, asi co-

mo sy forma de andlisis mediante razones financieras; resumiendo en -
un cuadro estas razones.

EY Tercer Capftulo, en este,manejo todo lo referente a Proyectos de -
Inversién, considerando como punto de partida la clasificacidn de las
inversiones y tomando en cuenta el riesgo y la incertidumbre, como a-
Tectacidn en los proyectos de inversidn.



E1 Capftulo Cuarto pretende dar un panorama gereral sobre todas aque-
1las 2lternativas con las que cuenta el empresario, como fuentes de -
financiamiento; deoendiendo, clarc estd de su sityacifn finapciera y-

la actividad a la que se dedique.

Por Gltimo, el Capitulo Cuinto es un Case Prictico, basado &n un su-«
puesto, sobre una peticidn de unes empresarios: que requieren los ser
vicios del Licenciado en Contaduria como asessor financiero, bajo unas

condiciones previas al trasain requerido.



CAPITULO I

ANTECEDENTES Y GENERALIDADES DE LA CONTADURIA PUBLICA

Sin duda alguna la profesién contable reviste en la actualidad un -
cardcter preponderante, en virtud de la situacidén econdmica actual,
por la cual atraviesa el mundo entero. Y muy en particular nuestro
pafs. Y quien mejor que el profesionista contable mediante la apor
tacidn y aplicacidn de sus congcimientos pondrd en la medida de 1o
posible 1a solucién a este problema.

Sin embargo para poder comprender mejor el papel gue desempefia den-

tro de la sociedad, es necesario conocer el origen de dicha orofe--
sién, en razdén de lo cual hago una sinopsis de la misma.

1.0 ANTECEDENTES HISTORICOS DE LA CONTABILIDAD

E1 Yibro da cuentac mfc viejo de Italiz zon el tdrming do “Deudor ¥
Acreedor", es el registro de cuentas de cuatro pdginas de un banque
ro florentino, escrito en el afio de 1211, el cual se encuentra en -

la biblioteca Laurenziana Mediceo Diferenze.

Estos fragmentos de libros se utilizaron en la parte interna de am-
bas pastas, en ellas se encuentran registradas cuaranta y cuatrg --
cuentas personales.

La forma bilateral mds antigua en toscano, se encuentra en el libro
secreto de Geriburla Mancchi (1332-1336) en Lucia. Este libro in-
cluye los registros de la inversién de los socies, sus utilidades y
sus acciones para la liquidacidn de la sociedad.



En este mayor, el lado de haber de la cuenta se pone a la izaquierda
de una pidgina baic el término "De avere=Debe haber” y el lado del -
debe en 1a mitad de la gerecnha de la misma pdgina.

Sin embargo, el témino deudor se incluye an sasado "inde=Avene Da-
to=Hemos dado". Ista exaresidn suqiere zup la forma bitarorgl 3o -

desarrolld 2 jarcir de la cuenta wortical.

La contabilidac¢ mediante 11 zarzida doble ya era conocida en Zincova
afirmandose que su oricen dita sel maysr cel zotierno Gerovés an 2l

afo de 13400

Las bases de este argumentg

a).- Las cuentas son en Forma bilaterai (Sezioni contra picste) en
b igrdo y derecho.

ta que cada odgina estd dividida en
b).- No sélo las cuentas personales, sino las del negocio y las no-
minaYes | 5z incluyen en este maycr.

c).- Cada transaccifn se registra por partida doble ¢ la izquierda

una y a la derecha ctra.

d).- E1 asiento inicial v final z2e 25133 cuentas, tambidn se regis-
tra en este método. De esta ferma, el salds final de fa cuen-
ta de pérdida y ganancias 1lamadas "Comune Sanve" se eancontra-
ba al fipal del periodo.

Podemos decir que la historia cde la Cantabilidad empezd en el "Su-

mma” de Lucca Pacioli en e} afo de 1484
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Comg Pacioli lo sefiala, &1 no inventd la Contabilidad de ia partida
doble, sino s8lo describid

el método que en esa &poca practicaban -
Jos |mercaderes de Yenecia.

Una| expresién mis del proceso evolutivo de la Contabilidad se tiene
a flines del siqlo xVIII, cuando Edmond Le Granje, en Francia implan
ta el libro Mayor Tabul:r, cuya importancia es superior, por contar

cony Yas caracteristicas bisicas de los registros tabulares posterig

Tes.

Hemros visto una breve historia de los mi' .35 de 1a Contabilidad --
satisfacieron las necesidades de su época, en 13 actualidad, la
tnotogia estd a las drdencs de T Cantabilidad para implantar, re
ajlustar o sofisticar sistemas complietes v coemplejns, que proborcio-
ndn informacidn Tinanciera con claridad, veracidad y oportunidad re
querida, 1o cual permite descansar en ella la confianza para la to-

md dc decisiones de diferente fndule y naturaleza.

ser humane en el transcurso sl ticmpe hz 2cumulado mayvores re--

chrsos, por 1o <ual implanta controles mds eficientes.

AsT como el bienestar sociat se vé atacado por nuevas enfaermedades,
Yo que motiva 3l continuo perfeccionamiente de la medicina, también
a sociedad, para seclucionar los problemas cada vezr mis complejos,-

vequiere de informacién mis completa y oportuna, de la cual depende
¢1 acierto para la toma de decisiones.

s asf como 1a necesidad de las entidades econdmicas de hoy en dia.
an dado origen al Licenciado en Cantaduria, como respuesta s di- -
chas necesidades y las del mafiana le exigirdn continuo perfecciona-
miento para disefiar mejores sistemas de informacidn financiera para
las complejas y nuevas caracteristicas que las constituirdn.
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1.1 CONCEPTO DE LA CONTADURIA

Contaduria es la disciniing gsiryfesional de cardcter cientifico que.
fundamenta an una & @svecifiza y a través de un procesoc, oo--
tiene y compruebys inYormacidn finarciera sobre transacciones cele-

n
bradas por entidades econdmicas.

t

La conteduria tiens cardcter 2iaotifico: aurgus la Sontaduria ic

. dor fuanto no cumple Jon-

canza el carjcnaer da ¢

ndnoie 37

todos las reguisitos de dita,

Fico, <cuancs menos an ja Ted:
especifico, de coreciwmientos ¢ tenria zontacle .. y 5iGUe un cami-
no i0gico en e consecucidn Je sus objetives (orocess contablae).

La Contadurfa se fyncamenta en una teoria oropla:  la Iantaduria -

3 teoria cortanie  la cual suede-

cuente Ten unra
definirse como el cnniunra 2o o-ing VEN a5, critarios. postu
lados, normas. pronunciamienties, Jrocedimiantps, —deados, t8caic.s
t

instrumentos y terminciogia que rigen 2l estudic ¢ ejercicio de

Contaduria.

ceacg coptaple se en--

2
"

La Contaduria sigue un
que metodizan =1 estu=

cuentra conformado por el Izrjunto de Tases
dioc y ejercicio de la lontaguria, dichas fases son:

a).- Sistematizacidn. Establecimiente Jde sistemas para alcanzar -

tas metas de la Contaduria.
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c).- Procesamiento. Organizacidn de los datos que recoge la Conta-
durfa para alcanzar sus fines.

d).- Evaluacién. Andlisis e interpretacién de fendmenos sociales -
objeto de la Contaduria.

e).- Informacién. Comunicacidén de los resultadeos acerca de los fe~
ndmenos sociaies que son del dominio de 1a Contadurfa.

La contaduria obtiens informacisn financiera: 1la Contaduria como -
profesidn, satisface en Ja sociedad la necesidad que ésta tiene, la
informmacidn acerca de la cbigncién y aplicacidén de recurses materia
les (Finanzas).

D2 esta manera el Licenciado en Contaduria se convierte en un perif
dico de la informacidn “fimanciera"™ gracias a 1a cual, Yos responsa
bles en la conduccidn de unidades econdmicas y sociales (Institucio
nes, grganismos, empresas, asociaciones, individuos, elu,.), puedén-
cstar ensoridos sobre lo que poseen fhienses materiales y derechos):
lo gue azdeudan {obligaciones): lo que han ganado (utilidades); y lo
que han perdido (déficits). Esta informacién, que el Licenciado en
Contaduria consigna en “periSdicos" de naturaleza financiera denomi
nados Estades-Financieros, resulta de gran utilidad para sus usua--
rios, pues le permite no s6lo 1levar un adecuado control de sus per
tenencias, obligacicnes, ingresos y egresos, sino tomar adecuadas y
oportunas decisiones.

{Como podria el gobiernc federal determinar los impuestos que debe-
mos cobrar a cada contribuyente, sino existiese la informacidn fi--
nanciera que proporciona la base fiscal correspondiente?,
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ta Contadurfa comprueba informacidn financiera: la informacidn fi-
nanciara que obtiene la contabilidad debe comprobarse =n algunos za
s0s, con el propGsito de ofrecer un testimonie acerca de su walide:z
y confiabilidad.

En efecto, sigue siends la informazidn finaciara fuenta de decisio-
nes trascendentes (compra de una entidad, inversidn an Ta misma, --
concesidn de crédites, etc.). se hace necesario frecuentemente aug
un Licenciado en Contacduria especializado werifigue Va correccidn -
de los Estados Financieros preparadcs por otrc orofesionad de 1a -«
Contaduria.

De esta manera, el (cntador-fevisor ¢ Contador-auditor, omite una o

pinidn profesional acerca de la razprabilidad de les Estadcs Finan-
cieros comprobados, la cuazl. se asienta en un <ocumento.

1.3 SUS REQUISITQS

REQUISITOS ACADEMILCOS

a).~ Acreditar previamente la orimaria, ensananza mecia y superior

o equivalente.

b).- Acreditar un bloque de asignaruras aspecializadas cursadas en
antidad de ensefdanza supericr reconocida.

c).- Acreditar =1 servicic social abligatorio, en los témminos del
capitulo VII de Ja L2y Reglamentaria del articulo 5° Constitu
cional.



d).-

a).-

b).-

a).-

b).-

a).-
b).
c).-
d).~

_—

Presentar examen profesional de grado por medio de prueba es--
crita y oral, el grado obtenido habrd de testimoniarse con el
titule y ta cédula profesional.

REQUiISITOS SOCIALES

La Contaduria coniieva un profundo interés plUbiico en Ja medi-
da que satisface necesidades zaciales de informacién financie-
ra.

La Contadurfa cuenta con rormas minimas de calidad en Ja ejecy
cién de sus trabajos, dictadas por la propia membresia a tra--
vés de cuerpos colegiados y »valuado por un cédigo de ética --
profesional.

REQUISITOS GALES

r"
m

La Contadurfa, al igual que otras veintidds actividades, se en
cuentra tipificada como orofesidn gue requiere titulo y cédula
para su eiercicia, de conformidad con el articuls 17 de la Ley
Reglamentaria del articuio 3° Constitucional.

La Contaduria cuenta con colegios de profesionales que vigilan
el ejercicio profesional de sus miembros y promueven la expedi
cién de leyes y reglamentos en la materia, en observancia a lo

establecido por el capftuig 5° Constitucional de la Lev
mentaria,

REQUISITOS INTELECTUALES

Formulacidn de razonamientos 18gicos
Formulacién de observacicnes
Comunicacidn de ideas

Toma de decisiones.
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1.4 DIAGRAMA DE CONTABURIA

CORNRTADURTI:

1

1 B
TEORIA CONTABLE PROCESO CONTABLE
f —
PRINCIPIOS .—} i
]
SISTEMATIZACION
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? )
CRITERIOS f
! YV AL UACION:
£QSTULADOS }
RORMAS PROCESAMIENTO
| eongnciniciros | ]
T -
L, PROCEDIMIENTOS f EVALUACION
!
METODOS I
7
[ TECNICAS J INFORMACION
]

r‘msrﬁums—ﬁ

1
[_}ERMINOLOGIA !
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CONCEPTO DE TEORIA Y PROCESD CONTABLE

Concepto de Teorfa Contable. Por Teorfa Contable debe de entenderse-
el conjunto de proposiciones Tégicamente articuladas que norman el es
tudio y ejercicio de la Contadurfia para describir, explicar y contro-
lar fenmenos sociales sujetes a la informacidn Tinanciera.

Concepto de Proceso Contable. Es el conjunto de fases por medio de -
Tas cuales Ta Contaduria obtiene y comprueba informaci6n financiera.
Por 1o tanto, la Contabilidad observa las fases para obtener informa-
cidn financiera y la auditorfa sigue las mismas etapas para comprobar
la razonabiltidad del producto de la Coatabilidad.

OBJETIVOS DE LA CONTADURIA

La Contaduria persigue dos objetivos primordiales.

a).- Obtener informacidn financiera

b) .~ Comprobar a validez y confiabiltidad de dicha informacién.
Obtendria: Como ya lo sefalé para ofrecer elementos de juicio a la ad

ministracién de las entidades para decidir sobre las actividades futu
ras, y a 1a vez, ejercer un control sobre sus recursos.
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Comprobarfa: Para verificar que ha sido obtenida correctamente, de ——
conformidad con sus lineamientos TeGrico-Prictices.

1.7 NATURALEZA DE LA CONTADURIA

tle aseveradc gue la fcontaduria ws una disciplina profesicnal de cardc-
ter cientffico. Pues bien, desde el punto de vista de su ubicacidn —--
dentro de las ciencias y disciplinas universales, cuya clasificacién -
generalmente aceptada es la de ciencias y disciplinas naturales y cien
cias y disciplinas sociales, no vacilaron en ubicarla dentro de estas-
dltimas, pues la Contaduric maneja fendmenos que atafien a la sociedad.

Queda pendiente dnicamente definir su naturaleza de ciencia ¢ discipii
na, para 1o cual bastard con analizar su cgincidencia o no de las ca--
tacterfsticas de la ciencia, esto es la metodicidad, racionalidad, gb-
jétividad. generalidad, verificabilidad y la temporalidad.

a).- Metodicidad. La Contaduria si cuenta con una metodologfa para al
canzar sus objetivos. Sigue de un proceso y sirve de métodos es-
pecificos.

b}.- Racionalidad. La Contaduria si es racional, pues a partir de abs
tracciones hace juicios y formula razodamientps.

c).- Objetividad. Aunque persigue la objetividad, la Contaduria no es
objetiva. Por cuanto que aprecia cuantitativamente de modo dife-
rente, determinados fenfmenocs de su especialidad.
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d).- Generalidad. La Tontaduria no ha producido luyes de aplicacién-

univarsal. 12 nue sustents ofrece algunos casos diferen

tes.

e).- Yerificabilidad. La informs2ién ~un oroduce la Contadurfa no - -
siempre g3 veorificable, cuands mancs en los casos en que el obte

nedpr v el couprobador mirejan criterios disimbolec «wn ia expre-

$1d0n au fealumenos financieros.

flo- fempacalidic. oo Corwiduria cgan cam.o de conocimiento especiti
co si es , pucs estd sujeta al cambio,
D2 psta ~anera, puede concluirse ¢n @) sentido da cuande menos, hasta

i¢niia, pues s1 blen-

1%
6

naestres dias, la Contedurie no constiraye un
sticas de metedicidad, racionalidad, temporajidad,

redne Jas caragter

carece de ius atributos de objetividad, cenaral idad y verificabilidad.

A mayor abundemiento, si atendemos a los objetivos de la ciencia, des
cripcidn, nxpli&acién. control. gyeneralizacion y opredicsidn, no costa
ra Lraebajo observar que .1 bien la Contaduria describe, explica y con
trela fendmenos socialtes qu.r <on objeto de informacidn financiera, to
davia no le es dable generalizarlos y predecirlos, debido, como ya lo
secRalé, a la falta de criterios unificades en ia cuantificacidn de --
ciertos eventos financieros y a la carencia de un pensamiento conta--

ble universal,
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Luege entonces, la Contaduria es noy sor = 2610 una disciplina -
profesional {y cocial}, de cardcier cient i Discinlinz. por --
CLantn coa congtit ] de Conccimiwntos., Sro-

TEGUTSIL 2 um pepFesidag sasian, Sor

fesianal, ooraue redna
]

stu@la y resueive orobismas qus 1@ oeaducen an @) sern e

tar ciantifroco irg oz

& 1 - - apr & 2w
mente jds caricrarisn

Acerc:z de esta tena, m2 narece 1TDOrilaié ¢a

del contzaoor Alberto Ze Wiz ojue Qif

sivicdad 2n Ja tienciz 32 ontiende ne 3dlo o 3

Hién parzicullrmente 13 obiencidn de los Tiamos rasuliagos mecidns-
r a

our diferentes 1ndivicucs, an 2ivar-acs siting vy 2n Jive

MEStO M FRMGTATRNLE 13 arerca a Tog warnieaons mon o gpmosmeesdeo b

e =ioboracion Je estas Sipancierss, 2ue acmiten ia apil

tiene en
cacidn d2 diversas

*odas estdn rermiridas, --

gor un criterio sub;
s

{Paz de, la Profe

a}.- DE CARATTER SO0CIAL

Para promover el desarroiio econdmico e nuestra pais, 25 in--
dispensable promover la actividad empresarial que tiene una --

gran trascendencia en la creacidn de fuecntes de trabajo vy en -
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la produccidn eficiente de los satisfactores, que requieie - ~
nuestra poblacidn.

El contador como Auditor, Consejerc de Impuestos, cOmg Asesor-
de Finanzas, etc., tieng una gran oportunidad Ade colahorar en-
el desarrollo econfmico gue 3 su vez repercute en el deSarro--
110 sociai de nuestro pafs,

El Contador Piblico debe ser un factor de concientizacibn para
el cumplimiento fiel de las obligacicnes tributarias y Para hg
cer entender al empresario y o :03 inversioristas due 13 emPre
sa =6lo se justifica si centribuve con eficacia al desarrgllo-
de - sociedad en gque vive y no vuscar simplemente la maximiZE
cidén de wt-.lidades, sino eguilibrar 1 interéds de togps lps --
sectores sociales vclacionados con 1a empresa, Pues $310 dando
3 cada uno de llos la pe cte gque legitimamcntz e corpeSponde,
de acyerdo con las normas de la Ley de la Justicia ¥y de la Etj

ca, not dosarrallamas v iddamante comn snciedad.
b).- DE LARACTER PENAL

El Cédigo Penal para el Divirito ¥y Territorios Federaies, en -
su articulo 7° sefala:

"Delito es el acto u omisién que cinciona las LeyeS Pendles” -
en el campo profesional del Contador Plblico, puede considerar
se delito al hecho de que éste no realice su trabajo con el --
ceidado y diligencia profesionala2s & que estd obligadoi el no-
revelar hecho o circunstancias gue afecten radicalmepte la in-
formacién que revelan los Estados Financieros; el firmar dictd
menes sin haber efectuado la revisién; el no cumplir con 1as -
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normas de auditoria generalmente aceptadas; en tanto 1o ante--
rior, ¢l Contador Publico s2rd sancionado de acuerdo a las Le-
yes Penales por actuar deficientemente 0 por omitir accicnes -

que debid realizar,

Segin al Ticiga

puede incurrir er czos

itenziorst, @0 e

en formy oremaditaa

del actoe, v sape la

U
mas v crocadimyantos d2 sugitoris, orasantas -
5

alie con tas nor

daras falaos tantd an 1a situacidn fFinanciery como en o

sultados de determminaga sroresa, etc.. os dedir, un de
n n

&
L, ententienga oor es5ta Loas

Ho_intencional § Imorudencial, penalmente s reconcce que en ~

tode delito no intencional, axiste la zulpa ce actuar sin la -
debida previsidn, ocasicrande un dafo orevisiblie y avitadble, -
por lo tanto, <l CSdigc Fenal sanciona al Contador Pdblico - -

cuando actGa sin crevisiér, 2570 23, sin haber una adecuada --

planeacién, siend

(e}

rneat

te @n iu ecamen y cuando no cuenta-

it

can ung experiencia ¥ Caracis profesional.

¢).- DE _CARACTER MERCANTIL

Las entidades eccnémicas cida vez son mads grandes y mds comple
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Jas, por lo cual sus aperacicnes de intercambio comercial re--
quieren un mayor control y esto se logra con el implantamiento
de sistemaz mids complejos de una maycr cantidad de controles -
internos y mejor calidaa en los mismos, permitiendo asi una in
formacidn financiera mds confiable, solidez y permanencia en -
las rntidades econdmicas.

DE CARACTER CIEN:IFICQ

Bic camente esta responsabilidad comprende dos aspectos bdsi--
cos. Por un ladn el seguir curpliendo con las caracteristicas
de método cientifico y éstar con racionalidad y temporalidad ¥y
por otro lade y quizd el mds importante en la investigacidn --
cientifica. Esto permitird a 1a Contacuria perfeccionarse ca-
da vez mds y mSs, con el fin de alcanzar sus objetives en me--
nos tiempo con mayor calidad.

3}

DE LARACTER ACADEMICO

§

Sin duda 2lguna. una de las obligaciones més importantes, ya -
que mediante el cumplimiento de Ja misma, el pafs tendrd en un
futuro profesionistas mds preparados; para 1o cual el académi-
co tendrd que actualizarse en su campo de accién y perfeccionar
la transmisidn de sus conrocimientos.
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EN FORMA INGEPENDIENTE

Se dice que la activicac del prafesicnal contable as independiente,
cuando en forma ingdividual o asociade o otros colesas, nstala un
despacho abisrto al cudblico y contrats Tiorasmente sus tradajos. per
cibiende Ta retribucidn zorresoondiante 2or ma3io e hororarios. -
g£sta 25 13 forma mds faraciar{ssica 4al neefagional contable v la -
que se identifica2 mds zor 21 ejorcicig natural de una orotesidn li-

beral.

Los servicios independiantas los ofrece a! arefesional contable en-
sy despacno prafesionel en las sicuienrtes dreas:

a).- Auditorfa fxterna. Comprasacidn de inTormacidn fipanciera, --

con el propdsito de emitir un fuicin prafesiona’l  { acerca do-

sy correccidn o incorreccidn }.

b).- Consultorfa Contable. Asesgria General en materia de Contabi-

lidad y Auditeria,

c}.- Consultorfia Fiscal. Asesoria especifica en materia ce cumpli-

miento de cbligaciones tributarias.
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d).- Constltorfa Financiera. Asesoria especifica en materia de ob-
tencidn y aplicacién de Recursos Materiales.

e).~ Peritajes. Actuacidén como experto contable en la ventilacidn-
de conflictos legales de origen contable-fiscal.

Et_FOM{A DEPENDIENTE

Ll acsparamientc de -lientes por parte de grandes despachos, el ele
vado costo que representd el montaje y sostenimiento de un bufete -
propic y sobre rodo. la wwitiplicacién de fuertes grupos econdmicos
que demanda sus servicios, han provecado que el profesional conta--
ble se contrate, en lo particular, ai servicio de entidades priva--
das y plbiicas.

Por J0 cual, el profesionista contable «<e puwede desempenar en:

a).~ Gerente de Contabilidad. Tuncionaric responsable de las acti-
vidades ielacionadas con 12 obtencién de informacidn financie-

ra en una entidad econdmica dada.

b).- Gerente do Auditorfa Interna. Funcionario responsable de la -

comprobacidn de informacidn financiera, sin que su opinifén -~ -
trascienda de ja entidad revisada.



c). -

e).-

.-

h).«
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Gerente de Finanzas. Ffunoinnario responsable de la cbhtencidn-
y aplicacidn e Yos recursos materiaies de una £nticad.

de 1a planea- -

tributarias de-

Contralor. Furcionario responsable de las actividades wincuiz
das con la Contabilidad histdrica y orasunuestal, la Auaitoria

Interna y las obliaaciones {isza’es de una antidad.

Contador General. funcicnario resconsatle 421 orgcesamiento -
de datos relatives o transaccioney zelebracas por una entidad.

Contador de Costos. Funcionario responsable del procesamiento

de datos relacicnados <on la adquisicidn ¥ consumg ge <atéris-
prima, mana de obre y gastos de producsidn aue se 2mniaan an -
manufactura de mercancia de una entidad,

Analista Financiera. Funciunario resgonsathle de la evaluacign

o
de los Estados Financieros de una entidad,

Catedrdtico. FProfesional contabie que transmite sus conoci- -
mientos en una Universidad.

v



j).- Investigador. Profesional contable que emprende la bdsgueda -
de nuéves conocinientos y aplicacicnes para el bisnestar s50- -
cial.
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DIAGRAMA DEL EJERCICIO DE CONTADURTA

EJERCICIO DE CONTADURIA

¢

INDEPENDIENTEMENTE

DESPACHO PROFESIONAL

[

AUDITORIA EXTERNA

i

CONSULTORIA CONTABLE

L

CONSULTORIA FISCAL

CONSULTORIA FINANCIERA

1

PERITAJES

1

DEPENDIENTEMENTE

I
ENTIDAD

PUBLICA PRIVADA

i

¥ 1

| GTE. DE CONTABILIDAD |
1

lGTE. DE AUD. INTERNA

I
GERENTE DE FINANZAS [

i
IGERENTE DE IMPUESTGS

I
CONTRALORTIA
|
[ CONTABILIDAD GENERAL
j T
[ ,
| CONTABILIDAD DE COSTOS|
— |
| ANALISIS FINANCIERO |
] "
[ CATEDRA ]
|
f INVESTIGACION J
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LA FUNCION FINANCIERA DE LAS EMPRESAS

E1 ser humano tiene un ciclo: nacer, crecer, reproducir y morir, si
bien er cierto que el crecer y reproducir no siempre se lleva a cabo,
también ec cierto que el nacer y morir siempre se cumplen, por que to
do ser aumano que nace, forzosamente tiene gue morir.

Para que el ser humano pueda sequir viviendo y pueda crecer requiere-
dae Gna serie de elementos, entre los cuales tenemos la alimentacién,-
1a casa, el vestido, etc., dichos :ilementos deben ser aprovechadeos vy
2plicados al miximo. Los medios que tiene para lograr la obtencidn -
de estos eicaxiiics es, en la mayoria de las veces el dinero y éste a-
sSu vez se consicu® generalmente con 1a vent2 de la fuerza de! trabajo.

La emprasa al igual que el ser humano tiene un ciclo que bdsicamente,
consiste en comprar, producir, vender y cobrar, pero a diferencia de-
éste repite =. riclo una y otra vez, fendmeno que el ser humano sdlo-
hace unz vez

También 1a empresa para seguir existiendo y crecer, requiere de ele--
mentos tales como recursns humanos, recursos econdmicos, recursos téc-
nicos, etc., y a1 igual que el ser humanu, debe de aprovechar al maxi
mo dichos recursos.
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Los canales mecianie los cuales se vale la empresa para la obtencién
de estos recursos son muchos, entre los cuales podrfa mencionar la-
gperacién misma de la ampresa [nensracidn do uytilidades), la invec-

cidn de capital sccial, el financiamiento, antre otros.

02 lo anterior se Gesprende 10 siguiente, cue Lanto 1a3s personas <o
mo las empresas y todas aquellas institucionas., acrupaciones, 2tc.,
requigren parz el logro de tocos y caga uno de sus objetivos: recur
sgs, Mismas que s2 dehen de aprovechar 21 miximo y que 12 cbrencidn
de éstos 1o 1levardn a cabo con Ins Tedins que cada uno cuente.

gn el caso de la empresa la obtencidn, aplicacidn y vigilancia de -
Tos recursos con respecto a sus cbjetivos, constituye la funcidén i
nanciera.

2.0 CAUSAS OE LA FUNCION FENANCIERA

Para poder enmarcar en yn contexto razonable ei estudio de la fun--
cién financiera en sus orfgenes, seri #ecesario situarme en la eco-
nomia capitalista de principios del siglo XIX, va que en esta écoca
empezd a surgir la estructura empresarial en la econrom{a norteameri
cena, tendré como referencia a la sociedad norteamericana para efec
tos de este estudio, ya que en esta sociedad se han dado los mayo--
res avances tecnoldgicos y las mayores concentraciones de capital -
de esta época y por tanto el desarrollo de la funcidn financiera ha
sido y sigue siendo en mayor grado gue en cualgquier otra economia -
capitalista. .
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El proceso de crecimiento y expansidn empresarial de los negocios -
casi familiares de princioios del siglo, se debi§ bisicamente al de
seo de lo§ erprocarios por dominar Yos mercados interncs y axtarncs
1o que Jos condujo 2 1a reunién de verios pequeitos capitalistas gue
forman grandes empresas para atacar cor mds fuerza el mercado y ta-
ner ma's pos1oi:cace3 de spbrevaivir a la competengia2.

Por otro lado, estas empresas ya censtituidas por varies capitales,
tuvieron que asegurar su c¢recimiento. por ¢ aue se hizo necesaria-
Ta aportacidn de varios pequefns accionristas jue en conjunto sumi--
aistraron cantidades razeonabies de recurses, y también consiquieron
préstamos mediante instituciones bancarias, as decir recurrir 21 73

nanciamiento.

Por tanto, conseguir recursgs 2n forma de crédito o de capital fué
1a principal nrencypacifin de log amnrasarisc noara 1o cpdl co orefd-
una funcidn especial, "La Funcién Financioara™, cuyos obojetives era
preparar y analizar reportes sobre la situacidn de la empresa., y -
entablar relaciones con los posibles inversionistas y/o con los --
bancos para cumplir con Jos objetivos generales de crecimiento.

En e) afic de 1920, la empresa en general wivid una época de auge, -
se crearon industrias nuevas y los mirgenes de utilidad fuercn at--
tos.
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Sin embargo, desafortunadamente en el afo de 1929, vino la época de
recesién, que debido a una baja en el nivel de precios, disminuyé -
por consecuencia, el ingreso proveniente de operaciones e hizo impo
sible sostener las cergas financieras desmedidas que tenian las em-
presas derivadas de la evcesiva confianza, gue trajo &l gran perfo-
do de surgimiento anterior.

La serie de quichras y bancarrotas que sucedieron por consecuencia,
de una estrucira de capital desequilibrada, sirvieron de experien-
cia a la direccion para limitarse en 10 sucesivo a jugar 2 la segu-
ra, es decir, a reducir al minimo el riesgo probable.

Debido 2 l1a serie de fracasos e inestabilidad sufrida en las empre-
sas, sn empezd a pensar en herramientas que auvxiltiaran a 1a direc--
cidn en la toma de decisiones; es por e50 gue surgieron por el afio-
de 1950, controles adininistrativos, tales como 21 manejo de cuentas
por cobrar, andlisis de compras, inventarios, etc., y sobre todo, -
el estudic de presupuestos de efectivo.

A principios del afn de 1960, ante un desarroilo cientifico y de in
vestigacidn poco comin, las oportunidades de competir se volvieron-
limitativas, por lo que la adecuada asignacifn de Jos recursos, el-
aprovechamiento entre el mirgen de rentabilidad y el costo de los -
fondos (costo de capital) y las técnicas de planificacidn y control
de aumento de las utilidades, as{ como otras herramientas financie-
ras, se convirtieron en el tema central de la direccidn empresarial.,
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2.1 0BJETIVOS Y ACTIVIDADES

Concepto: En su forme mds concreta nuede decir gue la funcidn fi--
nanciera consiste en el esfuerzo para groporcicnar los fondos gue -
necesftan las entidades econdmicas en las mds favorables condicio--
nes y de acuerdo a los objetivos de las mismas.

Ce o anterior se dusprende Jo siguiente:

- Bdsicamente 2t destino de los fondos estd encaminado a dos aspec-
tos., uno el poder cubrir sus deudas, tanto a lo largo plazo como-
& corto plezo y por otro lado sirven ge gplatatorma para respaldar

Tos planes futuros de la entidad.

- Conseguir los fondos =2n ja mejor forma y sajo Jas meiores conai--
ciones, @5 decir, cue 51 una empresa adquiere recursos, debe de -
cuidar no pagar tantos intereses y gue cuandd tenga gque pagar tan
tos intereses, tenga la capacidad de afrontar dicho compromyso --

sin perder por eiio su capacidad de ltiguicez.

- Vigilar la efectiva utilizacidn de esos fondes, dicho de otra For
ma, que el destino que se le asigne a todos y cada uno de ics re-
cursos esté cumpliende <on 1G4S ohjetives ce la empresa, evitando-
asi tener recurses muertos.
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© OBJETIVO DE LA FUNCION FINANCIERA

- Adquisicibn adecuada de dinero ( Instituciones de crédito y accig
nistas ).

- Utilizaci6n positiva de fondos ( capital de trabajo e inversiones
preductivas ).

~ Andlisis de la decisién.

- Anflisis de la corriente de fondos.

- Andlisis de la liquidez, estabilidad y productividad.
- ¥igilancia de Ya composicidn financiera.

- Utilizar los conceptos de presupuestc de capital.

- Maximizar los recursos financieros.
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C1CLO ECONGMICO FINANCIERD

Como ciclo econdmico financiero se le conoce al tiempo que tarda un -

peso invertido en pasar por todas las etapas de operacidn de la empre
sa ¥y ser recuperado nuevamente a través de la cobranza.

EFECTIVO
/
CLIENTES MATERIAS
PRIMAS
. ARTICULOS PRODUCCION
TERMINADOS EN PROCESO

Cada vez que di urna vuelta el peso invertido ganera un margen de uti-
jidad, por lo tante, e} Director Financiero deberd procurar el mayor-
némero de vueltas en el menor tiempo posible, de ahT que frecuente--
mente se diga "Mayor rotacidn de inventarios provoca mayor utilidad”.
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Ejempio:
S 4.00—Ptfective ——Ps5 1.50
$4.,.00 Cuentas $ 1.30 Materias
Primas
$1.80 Mirgen de utilidad 1.00 Mano de obra ¥ gastos
$3.80_ Articulo terminado _1.00 Materia prima
| 3 /
N

~
.

~

$1.00 Almacenamiento en podega
52.00 Produccidn en procasc

2.00 Articulc terminacdo.
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La respansabilidad de la gerencia ante los accionistas con respecto a

cdmo smplear el capital mds efectivamente, es especialmente significa
tivo.

Los dueRfos tienen derecha de esperar una utilidad razonable: si el ge
rente 1o logra, €stos estardn en posicidn de cumplir Con sus responsa

bilidades ante los trabajadcres., los clientes, lss proveedores y ante
la sociedad.

"UN RETO PARA LA ADMINISTRACION DE CAPITAL™

LAS FINANZAS ¥ EL CONTROL/CONTABIL [DAC

‘ ACCIONISTAS I
| INVERSIONISTAS |

| |

i

i : §
RESPONSABILIDAD | FONDOS NUEVCS ; | Inregses v

| POR LA EMPRESA ~ | DIVIDEN

FINANCIERA o | DE LA EMPRESA

: ‘

i B
INFORMACION LA GERENCIA IMVIERTE ¢ =ETNYIERTE LOS RECURSOS |

EN OPERACION

RESPUNSABILICAD LA GERENCIA CONTROLA LAS GPER"CIONES POR MEDIO !
DEL CONTROL/COH .DE LA INFORMACION
BILIDAD
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INFORMACTON FINANCIERA

La informacidn gue emana del sroceso contable adolece de varias des--
ventajas,

a).- No refleja la pérdida del poder adquisitivo ce la moneda { infla
cidn ).

b).- Son resultados de convercicnalismos concables (principios de con
tabilidad).

¢).~ Se ven afectades por e! c¢riteriv del Contador gue los 2labord.

d}.- Muestran valores heterogéneos.

Debido a todo lo antarior par: lograr un adecuado andlisis e internra
tacidn de la informacidn financiera se hace necesario un oroceso de -
reexpresi@n. Una vez reexpresada la informacidn estd lista para ser-
usada como materia prima para la toma de decisiones.



DIAGRAMA DE INFORMACION FINANCIERA

CONTABILIDAD
DE COSTOS

CREDITO

COMPRAS

COBRANZIA

IMPUESTOS
Y DERECHOS

ESTADO ADMINISTRACION
ECONOMICO DE CAPITAL
INVENTARINS
AUDITORTA . .
JDITORE FINANCIAMIENTO
ANALISTS
ADMINISTRAC ION CONTABILIDAD

GENERAL

INFORMACION FINANCIERA

AUDITORIA EXTERNA

ESTADO

crT fo Ea il
Sae Ty

ESTADO DE RESULTADOS
ESTADO DE ORIGEN Y APLICACION DE RECURSOS

UsuAaRrRTI:.

~d
t

S —
INTERNOS ! EXTERXOS
1
PROPIETARIOS ACREEDORES
FUNCIONARIOS ESTADO
TRABAJADORES INVERSIONISTAS
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2.2 L0S ESTAGOS' FINANCIEROS

a).- Los Ectados Financieros muestran en forma como las empresas-
han conjugado los factores de Ya produccidn, naturaleza, ca-
pital, trabajo y organizacién.

b).- Toda medida administrativa acertada ¢ equivocada que se adop
te para la empresa durante un mayor o menor tiempo, queda re
flejada en Yos valores que constituyen leos Estades Financie-
VoS,

¢).- La wnTormacidn que muestran los Estados Financieros estd in-
flu¥da por lo0s convencionalismos contabies y los juiclos per

sGnetes de quien jos formuia.

En consecuencia: “Estados Financieros es un documento fundamentalmen

te numéricoe, en cuyos valores se consignan el resultado de haberse --

conjugado los factores de la producci6n por una empresa, as{ como de«

haber aplicado las politicas y medidas administrativas dictadas por -

los directivos de 1a misma, y en cuya formulacidn y estimacidn de va-

lores intervienen las convenciones ceontables y juicios personales de-
. quien los formula; a una fecha o por un periodo determinado®.
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Los requisitos de forma que deben llenar los Estados Financieros pa
ra que cumplan con sy misidn informativa son:

a).- Universidad

b}.- Continuidad

c).- Periodicidad

d).~ Oportunidad

CLASIFICACION

.

a).- Estados Financieros Proforma
b).- Estados Financieros Principales § Bisicos
c).- Estados Financieros Secundarios & Accesorios

A).- Estados Financieros Proforma:

"Plan financiero que consiste en presuponer una serie de facto
res y situaciones con mayor ¢ menor detalle, como base para la
realizacidn de operaciones futuras y para el control de las --
mismas".
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B).- Estados Financieros Principales 6 Basicos:

"Apreciaci6n global de la situacidn financiera y productiva, -
de la empresa que los origind®.

Estado de Situacién Financiera
Estado de Resultados de Operacidn

Estado de Cambios en la Situacidén Financiera

Limitaciones: No refliejan aspectos como:

Ubicacidn

Eficiencia

Mercado

Rama Industrial
REégimen Fiscal_

Tipo de Productos
Cantidad de Productos.

2.3 SU ADMINISTRACION

Si bien es cierto que la funcidén financiera consiste bdsicamente en
comprar, producir, vender y cobrar, también es cierto que esta fun-
cidn por sf sola carece de importacia relativa.
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En nuestros dias la ¥

o

ncign financiera requiers de una administracidn,
misma que parmitirf 2uo zomoser, gue Droducir, que vender y como Co- -

brar vy 31 mismo tiempo avudz 2 la toma de decisiones de compras, de-
produccidn, de ventzs v de zobros.

La administracién finranciera sermite llevar 3 cabo de una manera mis a
decuada 1a funcidn financiera, para 10 cual se separa en cuatro areas-
fundamentales y éstas son:

a).~ Efectivo

b).- Aumento al mdximo de valores de capital

c¢).~ Flujo de informacién

d).~ Planeacidn y control.

E1 efective cefermina:

Los faltantes = Fuentes de finan-
ciamiento
Lo necesario l.os sobrantes = Inversiones pro--

ductivas.



Maximizar los recursos.
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Cada peso invertido por los socios dentro-

de

la organizacidn debe de ser capaz necesariamente, de generar re-

€ursos.

En

En

En

En

En

En

La

caja, para cubrir gastos;

clientes, para {ncrementar ventas (crédito razonable; )}
inventarios, para no tener faltantes ni sobrantes;
produccidn, para que cuente con todos fos elementos:
bancos, para cubrir con las obligaciones:

activoe fijo, para seguir produciendo

informacidn debe de scr. Oportuna y veraz pars 12 toma de deci--

siones para Yo cual cuenta con sistemas integrales de informacidn --
que consiste en lo siguiente:



Compras e

Néminas y Recursos Huma-
Inventarics

nos

Registro unido de datos

Productividad Adminisiracién Contable B8ase comin de informa- -

¢ibn

Facturacidn Eliminacidn de Reportes Planaacidn y control de-

y ventas y registros manuales la produccign.

Una de las formas con que actualmente se estd tratando de mejorar o
resolver los problemas de sistemas de informacidn financiera es a -
través de un solo asiento, por medio del cual se puede tener la di-
versificacidn de todas las operaciones dentro de la empresa: HNdmi-
nas y Recursos Humanos, Compras 2 lnventarios, Facturacidn y Yentas,
Planeacidn y Control de la Produccidn, etc.

Pe esta manera, con un s6lo asiento se puede- tener la facilidad de-
poder mover todos l1os demis sistemas.
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Ei registro Unico de datos debe ser, definitivamente un nueve enfo--

que a manejar en la informacidn financiera,

Los valores oresentes lo constituyen o1 dinery que sostiene el Banco
los futuros, que nos van a permitir salir adelante, son los pasivos.

E1 balance, activos, recursos, obligaciones, patrimonic, valor de --
las aportaciones mds las cbligaciones nos dirdn realmente io que se-
tiene y la mediabilidad del rendimiento.

El elemento humano es bdsico dentro de la empresa:

Recursos + trabajo = empresa = utilidad.

SISTEMA INTEGRAL DE [NFORMACION

Ventas ———mee——— e ——— Cocumentos
Cobranza --------—---- mmmmme - Jocumentos
Caja y Bancos ------=comoou-n Documentos Contabilidad
Produccifn —----cem—cemannon Jocumentos
Almacenes -—r-——=m--—--—--—o Documentos

Compras =--w--- B i Documentos Centrol General Diario.
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Grabacibn dnica Contro

lada.
Diskette
Direccidn
Gerencias Informes4—Proceso
Departamen

tos opera-
tivos. -

ta reexprecion de Estados Financieros aporta grandes ventajas, que --
desde el punto de vista Tipancierc nss va & pirsporcionar urx informa-
cién muy Gti1, sobre todo cuando se tienen invertidas grandes cantida
des de dinero en activo fijo.

En un momento dado uno de los estados m&s significativos de informa--
cién para 12 toma de decisiones es el estado de cambios en la situa--
ci6n financiera (estado de origen y aplicacidén de recursos).

iDe dbnde obtuve mis recursos? y aquf estoy hablando de aumento de rg
cursos ajenos y de operacidn. -
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Normalmente se recurre a fuentes de financiamiento para poder ofrecer
minimizdndose la generacidn de recursos oronios, aplicdndaose el dine-
ro a ia liquidacidn de adeudus, en inversiones, 'O gue nos iievard a-

reflexionar si las inversicnes 2stin suficientemente resnaldadas.

El Director de Finanzas debe, dentro de su caracidad, obsarvar en 16-
dos y cada uno de 105 rubros del estade la situacidn financiera, del-
estado de resultados, estade de cambios . ern 2 situacién financiera,
muy definidamente la administracidn financiera gue tendrdn una impor-
tancia vital para sus actividades como son:

a).- Proveer necesidades de afectivo.

h). - Seleccinnar las medios de financiamiento.

¢).- Prever recursos sobrantes.

d).- Evatuar proyectes de inversifn.

e).- Calificar eficiencia.

f).- Etc.

PLANEACION Y CONTROL

ta planificacién financiera total comprende la programacidn anticipa-
da de todos los planes de administracién financiera y la integracidon-
y'coordinacién de estos planes con los planes de operacifn de las de-
mds funciones financieras de la empresa.
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Actividadas como planear & largo plazo (ampliaciones de la plantay) --
sustitucion de maquinaria y gastos que considerar {desembalsos excesi
vos de dinero), asi cnmo flujos de efectivo y control de los mismos a
través de comparasciones presupuesto-real, seran ejempios clarcs da es
ta funcién.

Para dar una idea mis completa de o que plancacibn financiera supone
podriamos decir, que atacar problemas mal estructurados, carentes de
procedimientos bien definidos, definir las metas a alcanzar, definir-
Tas metas a alcanzar, definir la posicidn de 1z empresa en la indus--
tria y en la sociedad, identificar el ambiente en que ha decididc ope
rar, sus necesidades para progresar en el aismo, la estrategia para -
alcanzar las metas, la formulacidn de planes de operacidn e informa-
cibén y establecer un control de Yos mismos, es a grandes rasgos, el -
ohirtivo que persigue esta funcidn bisica del §rea de finanzas. En -
cambio, el control Tinancieru relacionado intimamente con la planea--~
cidn, buscard la obtencidn de la informacién a tienpo para comparar -
planes y realizaciones y el procedimiento idfneo para alterar }o pla-
neado de acuerdo como las ¢ircunstancias lo vayan requiriendo, para a
cercar cada ver mis de esta maner2, lo planeado a lo real.

Por to tanto, la Gerencia de Finanzas deberd estar intimamente famili
arizada cun las operaciones de la empresa, con sus procedimientos y =
registros, y tener un gran conocimiento y acercamiento, con los obje-
tivos generales de conservacién de fondos y planificacidn &e utitlida-
des.
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‘Solvencia = Capacidad de crédito a corto -
plazo

Estabilidad = Capacidad de crédito a largo -

plazo
Andltisis finan
ciero MIDE Productividad = Capacidad de producir utilida-
des
Inmovilizacidn= La no rotacidn de recursos

de recursos.

METODOS
(Aumentos y disminuciones

Rorizontales Tendencias

Estado de cambios de la situacidn-
finarciera

-

Razones financieras

VYerticales <

% integral
-

Punto de equilibrio

Auxiliares para la toma
de decisiones

Costeo directd
Control presupuestal
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2.4 EL ANALISIS FINANCIERO POR MEDIO DE RAZONES

A través de este andlisis tendremos una visidn mds amplia sabre la si
tuacifn de2 Ya empres: sus resuitados en base a la conjuncidn de - -

5
ciertos renglones provenientes de £stacos Financieros,

E1 andiisis financiers de vste tipo 2$td corpuesto Por una serie de -

"Razones"” que utilizan cecmo rumerador y danominador los rengliones del
estado de situacidn firanciera y Jdel estado de resultados,

Para ello, cada rengldn que se tome come numerador deberd tener {nti-
ma relacidn con el gue se teme como deneminador, para que de dsta el-
resultado sea 18gico, ya gue tomando cifras que no tengan interdepen-
dencia, sélo llegaremos a conclusiones abstractas que not conducirdn-
anicamente a la incorrecta interpretacidn de Estados Financieros.

Razones de liquidez

Generalmente se identifican las razones para medir la liquidez de una
empresa que puede pagar sus pasivos a corto plazc en determinado mo-=
mentu, con sus actives circulantes, pero excluyendo de &stos, inventa
rios; que son consideradons come un activo circulante, se Dresume que-
su convertibilidad en efective, es susceptible de ser mds lenta que -
1a que podrian tener ciertos valores y mds adn el efectivo de la em--

presa.
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Por lo tanto, representar la prueba del dcido de Ta siguiente mane--
ra:

Activo circulante - Inventarios
Prueba del dcido =

Pasivo Circulante,

I1.- Raz6n Circulante - E] objetivo de esta razdn es presentar la -
liquidez que tiene Ya empresa. es decir, su capacidad para cu--
brir sus deudas inmediatas a través de sus activos circulantes,
pero a diferencia de la razén de la prueba del scido, esta se -
considera dentro de su circulante a los inventarios.

Por tanto, si Jos activos disponibles son capaces de cubrir las
deudas a corto plazo, mds adn lo serdn los activos circulantes-
en su totalidad.

Es diffcil determinar qué tanto debemos tener de activo disponi
ble para cubrir nuestro pasi?o a corto plazo, ya que el impacto
de la competencia y las condiciones de la economia pueden hacer
1o variar. Sin embargo, se considera que el minimo de activo -
disponible que deben tener, es el necesario para cubrir nuestro
pasivo a corto plazo, es decir una razén de 1 a 1.
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Al mismo tiempo., si la razdn de prueba de dcids (o razén dispo-
nible), debe de ser ce ! a 1, por consecuencia la razén circu--
lante, que incluye nuestros inventarios., dederd ser mayor, es -

. iy 1 [ 3 -
gacir 1.5 3 a2 2L, 2z,

Se calcula que Siendo o5 inventarios ur rencldn que represenza
una cantidad considarablie gantro gdel active, minimo debe apare-
cer una relacidn circulante de Ya siguiente manera:

ivo circulante

- : . Act
Razdn circulante =
Pasivo circulante

Razanes de apalancamiento

Las razones de apalancamienta, tiene por pbieto determinar que-
parte del capital invert
£
{

-

do fué proporciorade por accionistas y
-

garte par

fn

GU

1.- Los acreedores fijardn su atencidn en o) capital que fué --
proporcionado por los accionistas, para de esta manera tener un
mirgen de sequridad. Si Jos accionistas sO01c han aportado una-
pequena parte del total financiado a la empresa, 'os riesgos --
!

que tenga la empresa procederdn bisicamente de l¢s acreedores.

2.- Allegarse recursos a través de endeudamiento significard sa
:
Ll

ra 1os propietarios de la empresa mantener el controi de
ma con una inversidén limitada.

a Tir

3.- Si la fivma percibe una cantidad mayor de la que pagd por -
los intereses de oréstamo la utilidad serd beneficiosa para los
resultados de la empresa y por ende para los accionistas.
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Claro estd, la inversidn dei préstamo deberd ser anaiizada a --
través de un estudio de inversién, para ver si el proyecto es -

rentable y si los beneficios que aporta en endeudamiento son --
dignos de tomarse en cuenta.

Como se mencionaba anteriorment., las condiciones €2 la economfa se-
rén factor crucial para decidir ¢. debemos financiarnos a truvés de
terceros o capit2l propia. Por ejemplo. una empresa que tenga un ni
vel de apalancamientn a través de terceros reducido, tendr& menos -~
riesgyo de perder en . &poca de inflacidn, pero tendrd menor oportu
nidad de acrecentar sus u*ilidades en una etapa de desarrollo.

I.- Razdn de deuda o activo toial

Esta razon nes mostrard gue parte del fotet “e nuestros activos-
fué proporcicnada por terceros. De acuerdo : la competencia y a
la situacidn econdmica que impera podremos determinar si la ra--
26n resultate 2c cerrecta, pero un nivel de endeudamiento muy al
to, nos puede traer como cunsecucncia gue otro probable pré&stamo
sea diffcil de conseguir, ya que los zcreedores no estardn dis--
puestus a arriesgarse a que la empresa no pueda cumplir con sus-
compromisos.



il.-

Claro estd oue habrfa que analizar otras razones, c<omo san las--
de productividad, va gque si 1a empresa esté teniendo utilidades-
substanciales, 2l noc hte eneudariento podria ser cubierto con-
cierte Facidided.
La razén deuda total a active tctal. puede recresentarse de ja -
siguiente manera:

Pasivo tozal

Deuda total a activo total =
Activo total

Razén de intereses pagados por endeudamiento

Esta razdn mide hasta donde puede disminuir Tas utilidades de la
empresa (antes de impuestos). sfn llegar 3 una quiebra o banca--
rrota por motivo de praqo de interases a los acreedores {se consi
dera la utididad antes do impuestos. va Que 10S intereses paga--
dos serdn deducibles).

Por 1o tanto, las veces que ta utilidad antes de impuastos puede

e

cubrir los intereses serd el resultado que 7% ¢77Gje esta rala-

cifn, y su resprasentacidn es:

Utilidad antes de Ymwyastos mds in
Razén de intereses R tereses

pagados poer endeu-
damiento. Tnteregses
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Razones de actividad

Este tipo de razones, mide la efectividad con 13 que ja empresa
maneja sus recursos. Su punto de partidz son las vintas, ya que-
éstas serdn cumparadas contra los inventarios, las cuentas por co
brar, actives fijos, etc.

Uentro de las :a:.ncs de arty. ‘dad se encuentran:

.- Retacim de Ir-enterigs

Esta razén nos mostrard =1 nimero de veces que el total de in
ventarios entra al almacén y sale de ! par: su venta. Una -
n do inveniaricc nec podria hacer pensar que el-
departamento de ventas y/o los dopartamentos operativos no es
tdn funcionande ol mdximo de su cupacidad, o que los preciuvs-
del producto ~: venta no son accesibles al mercado o ostdn --
fuera de competen:ia. También podria siagnificar que se tie-
sobreinyersién en inventarios, y por tanto, estos estdn impro
ductivos.

Es necesaric aclarar que para e} cdlculo de estas razones de-
bemos considerar dos purnos importantes:
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- Como los inventariocs deben estar valuados al costo o al valor-

" de mercada, segin de acuerdo a principios de Contabilidad, no
serfa factible que la relacién se entablara entre las ventas y
los inventarios, sino mds bien entre ¢i costo de ventas y los-
inventarios.

- Como la funcidn de ventas ocurre zurante todo 21 afo., serd ne-
cesario sacar un promedio de los inventarios, ya que utiiizar-
Ta ¢ifra provenients de un mes o de un sierre de ejercicio, no
nos daria una rotacién reel, per lo tanto el promedio de inven
tarios los podemos calcular sumando =1 inventario inicial y el
inventarioc final de?l ejercicio y dividiendo entre dos, » bien

al total de los inventarios del afo agividirlo en 360 dfas.

Esta razdn la podremos representar de la siguiente manera:

Costo de ventas

Rotacidn de inventarios =
{ Veces) Premedio de inventarios

Rotacidn de cuentas por cobrar

Esta razén financiera nos mostrard cada cuando se convierten en ¢
fectivo nuestras cuentas por cobrar. Esta rotacifn, al igual que
la de inventarios, podrf medir su efectividad de acuerdo al prome
dio que tenga la competencia y ¢l producto ¢ue se estd vendiendo.
Es decir, no podrd tener la misma rotaciin de inventarios y de -
cuentas por cobrar una compafifa automotriZ que una compafifa ciga-
rrera, ya que el tipo de producto que se elabora hace que la rota
cidn de este tipo de activos, varfe considerablemente.
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También se podr§ medir su eficiciencia comparada contra la rota-
cién que tengan las cuenta por pagar.

La rotacién de cuenta por cobrar puede planearse en dos etapas:

1.- Sacando un promedic diario de las ventas, es decir, ventas di
vididas entre el nlmero de dias del aho.

2.- Dividiendo el importe de las cuenta por cobrar entre el prome
dio de las ventas diarias. Por lo tanto, esta razdn quedarfa

presentada:
Rotacifn de cuentas por cobrar Cuentas.por cobrar
(dfas) ®  Promedio diario de ventas

Rotacidn de activos fijos

€sta razén medird la efectividad con que se estdn usando los acti
vos fijos, es decir, 1a capacidada de trabajo de planta y equipo-
para el logro de las ventas y por ende las utilidades, esta razén
quedartd representada:

Rotacién de active fijo = Ventas.

{veces) “Active - tijo
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IV.- Rotacidn de activo total

La finalicad de esta razdn es determinar si Ja empresa estd gene-
rando suficientes ventas en base al tota! de los activos que es--
tdn invertidos.

Una rotacidn muy lenta de los actives podria sianificar que la --
funcidn de ventas o de los departamento oDroductivos es deficien--
te, o bien que existe una scbreinversidén en activos ya que el mer
cado estd saturado v no se puecde lograr niveles mayoras de ven- -
tas. Su representacidn es la siguiente:

Yentas

Rotacién de active total =
veces ) Teta) de activos

Razones de productividad.

£ste tipo de razones medirdn la efectividad con que la firma diri
ge, y qué 12 condujo a jos resultados asentados en los Estados -
Financieros, es decir, podemos considerar qué es ! resultado fi-
nal de gran nimero de politicas y decisiones por parte de la em--
presa, consecuentemente dardn respuestas definitivas sobre la efi
ciencia con que se le estd admdnistrandc.
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Siendo este tipo de razones 13as que arrojan resultados para las -

{nversiones de 1os accionistas tendrdn, desde este punto de vis--
ta, prioridad sobre las demds.

Mirgen de utilidag sobre las Ventas

£ mirgen de utilidad zebre Yas ventas indicard la uvtilidad que -
proviene de cada peso vendido.

Un mirgen de utilidad muy bajo podria deberse a que los precios ~

de venta son bajos, o que los costos son muy elevados, su repre--
sentacidn es;

'ﬁéiiéaéd neta
Mirgen de utilidad sobre ventas =

(£

Ventas.

Rendimiento sobre el activo total

Esta razdn nos mostrard como el total de activos invertidos fué-

recuperado a través de las utilidades o el rendimiento sobre la -
inversion total de la empresa ( R. S. I

), representdndose esta-
razbn de2 la siguiente manera:
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'l;;’ 4
Utilidad neta a total de activos = Yrilicad neta
{ %) Total de activos.

Rendimiento scbre el capital con:abfe

al conizhle mide la tasa de ren

La razén de utilidad neta a2l capit
Yos accionistas, y se rapresenta -

dimiento scbre la inversidn de
de la siguiente panera:

Utilidad neta

Rendimiento sobre el capital contable = Capital contable

£1 andlisis financiero es una fuente importante para la toma 1e =
decisiones y las conclusiones sue se desprendan de todas y cada -

una de las razones expuestas anteriormente nos podrin dar la pau-
ta del camine a seguir.

£s converiiente aclarar gue algunas razgnes por 51 solas no nos ex
plicardn una situacidn por completo sino que dos o tres razones -
que tuvieran relacifn podrian dar una idea mis clara sobre la po-
sible solucidn asimismo, el proceso de andlisis de las Estados Fi
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nancieros consiste en la aplicacién de herramientas analfticas, -
técnicas y datos financieros con el objeto de deducir de sus rela
ciones cudles son significativas y Gtiles para la toma de decisio
nes.

E1 proceso de andlisis financiero pudrd ser usado como herramien-
ta de presupuestos de las condiciones y resultados futuros de - -
diagndstico y evaluacidn de las gerencias y sus decisiones.

A continuacifn presento un diagrama dentro del cual se hace un re
sdmen de las razones financieras.



2.5 RESUMEN DL ANALISIS DE RAZONES FINANCIERAS

RAZON ™

LiQuIDEz.
CIRCULANTL

RAPIDA 0 PRUEBA DEL ACIDO

NPALANCAMIERTO

DEUDA TOTAL O ACTIVO TOTAL

RAZON DE INTERESES PAGADOS
POR ERDEUDAMIERTO
ACTIVIOAD

ROTACION DF INVENTARIOS

ROTACION DE CUENTAS POR
OBRAR

ROTACION O ACTIVO T1J0
ROTACION DE ACTIVO TOTAL

PRODUCT 1V IDAD
MARGEN DE UTTLIDAD SOBRE
VENTAS

XE*§§8§° NETA A TOTAL DFf

RENDIMIENTO SOBRE EL CA-
PITAL CONTABLE

T FORRULA DE CALCULG
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TTTTUTONTULY T PROMEDTO  EVALUACION

ACTIVO CIRCULANTE
PASTVO TLRTUTANTE

ACTIVO CIRCULANTE-1
PAS1VO CLRCULANTE”

PASIVO TOTAL
ATTIVD TOTAL

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS
INTERESES

€OSI0 DE VENIAS
PROMEUTO DE {RVERTARICS

CULNTAS POR COBRA
PROMEDTO DTARYOY 15: VENTAS
VENTAS
ACTIVO FI00
VENTAS
TOYAL DETACT1VOS
UTILIDAD NETA
VENTAS

TOHRBE HE¥bvos

UTILIOAD HETA
CAPITAL CONTALLE

1,000,000
27000, 060

270,000
0.000

300 000
55h a0n

210,000
E

3'000,000
19360.000

3'000,000
20,000

120,000

37000 ,000
> $58:483

.. 120,000
1'000,000

2 - 3 veces

1 - 3 veces

50%

3-9 veces

10 veces

24 dias

2-3 veces

1-5 veces

4%

6%

122

Satisfactorio

Buena

Buena

Buena

Satisfactoria

Satisfactoria

Pobre

Pobre

Regular
Pobre

Regular



CAPITULDO 111

PROYECTOS DE 1HVERSICH

E1 diccionario enciclopécico ilustrado de SOPENA, al referirse 2 PRO
YECTD dice "Planta y disposicidn detallada que se forma para ejecu--
cidn de una cosa de imnorrtanc

=. Lesignio. pensamianto, propdsito -
de hacer alguna cosz. Jonjunto de escrites. cdiculos y dibujos aue-

se¢ hacen pars Zar ideax dAa

na de ser v cuinte ha de costar una -
cosa”.

Habiendo visto esta definicidn, veremos que "Froyecto fZspecifico de-
Inversidn”, es todo propdsito de realizacidn de un nuevo medio e -~

produccidn, ¢ ce una oreracidn destinada a acrecentar la cacacidad -
de 12 productividad de los medios existentes,

£s decir gque los proyecics de inversidn son los planes detallados --
que se presentan con @1 Fin ge aumentar 12 productividad de la emore
sa, tendientes a incrementar sus utilidades.

En este capitulo trataré de dar una visién general de Ins aspectos -
que se deben tomar er cuenta en la avaluacion ge proyeciuos T
grar que en la decisién gque se tome dis

Sd

2 lg--

o
20ror

inuya el gradn e

Pa
ra situar mejor este tema, he considerade conveniente incluir una --
clasificacién de inversiones asi como de los proyectos posibles des-
de varios puntos de vista.

3.0 CLASIFICACION DE LAS iRVERSIONES

Existen cuatro grandes divisiones, las cuaies son:

a).- Continuas
b).- Permanentes
¢}.- Independientes
d) .- Dependientes
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CONT INUAS.

Son aquellas que hace 1a empresa y 1as recupera en un periodo corto-
de tiempo, tal es el caso de 1a inversidn que hace la empresa en ma-
teriaies y 1a cual va a recuperar después del proceso productivo, en

una empresa industrial. ceon 1a venta de art{culos terminados.

PERMANENTES.

Son aqueilas que se realizan de manera mis pérmanente y Cuya recupe-
racidn serd 2 través de varios periodos. Este Lipo corresponde a --
las inversiones en activo fijo primordialmente.

INDEPENRDIENTES.

Son aquellas que técnicamentae es posible emprenderlas sin que sea ne
cesario alguna otra y ademds que los beneficios netos previstos no -
se vean grandemente afectados por las decisiones tomadas sobre otras
inversiones, En este tipo de inversiones se puede presentar el caso
de inversiones sustitutivas débilmente Nasta ealiuyenics.

DEPENDIENTES.

Son aquéllas en las gue una por si sgla ne rasuita benéfica, es de--
cir, necesita de otra (s) inversidn {es) para producir tos benefi- -
cios esperados,

En este tipo de inversiones se puede presentar que sea una inversion
previa (hacer una inversidn antes para gue Tuncione una postarior} ¢

inversidn complementaria {que se hagan inversiones para complementar
Tas existentes.



3.1 CLASIFICACICON DE LQS PROYECTOS DE INVERSION

Por 1a forma en que se oresentan 10s 2epa’ilizs:

Son aqueilos Srowectos Cuyos feneficics sor medisles v valorabizs on
pesos y <entaves.  Los Lanas Srej;2ntarse an Terma de du-

ments de ingresos o Jome reguciiian da cestos ‘ina inv )

quinaria es usualmente un oravecto <on

pueden reprasentar tanto un Aurenio 28 Ingrpses, 000
en ¢os5t0%. 37 sustituye una mdjuine 2s13nonte Ton una
eficiencia.

No Cuantificasles.
Se aplica esta clasificacidn cuando los
proyecto no pueden ser nedideos en términos de rentabiligad. Tal as-

el caso en inversionas an 2qla

ranlentos, ICnR3s verdes y cemaderas
para 13 gmpres?, En 25105 21503, tus aritivics ae acaeptacidén 0 re--
chazo son ce cardcter cuald

£s decir, no oueaen sar 2valuacos de la misma forra qug |

presentan beneficics cuantyficanlas.
POR SU NATURALZZAS

COMPLEMENTARIOS .

Son aquellos cuya aceptacidn ¢ recnaxo cegende de un oroyacio Jocdxe
Por 2jemplo: Cuando se hace un andlisis de una computadora, nC se -
cuede aceptar 5610 una parte zel e2guipo. ta aceptacidn de ta perfora
dora depende de la aceptacidn de todo el equips. Entonces. ze dice-

que los proyectos sen complementarios y gue deben de ser analizacos-
conjuntamente.
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MUTUAMENTE EXCLUYENTES.

En este caso, Ta aceptacidn de un proyecto {A) significa el rechazo-
de un proyecto (B). Por ejemplo: Si estamos pensando adquirir un -
autombvil, el hecho de decidir por un V. W.., puede implicar el
dar la compra de un Datsun. Si tal es el
tuamente excluyecntes.

olvi~

caso, 10s proyeclos son wmy

DE SUSTITUCION ER EQUIPO.

El reemplazo de un equipo por otro, es esencialmente una cuestidén de
tiempo. La vida de una maquinaria puede ser proiongada casi indefi-
nidamente a través de resaraciones y mantenimiento. Sin embargo, --
1lega un dia cuanda el costo de operacién del equipe actual es mayor
o igual que el costo de un eauipo nuevo. En este momento 21 activo-
fijo existente es ya obsoleto., Si los ahorros derivados con la ad--
quisicidn del nuevo activo fijo brindan una rentabilidad satisfacto-
ria a Ta inversién necesaria entonce la decisidon de reemplazo viene-

a8 ser Tinancieraments rocomendable,

POR LAS ACTIVIDADES DE LA EMPRESA

La separacidn de Yos proyectos en funcidn de las actividades de 1a -
empresa es dti) para establecer prioridades. Si ta empresa funciona
a través de una administracidn por proyectos, la prioridad de uno de
ellos puede orientar la distribucidn de los recursos. Qe este modo,
si tenemos dos alternativas de inversidn igualmente aceptables, pode
mos decidir finalmente por 1a alternativa que corresbonda a3l proyec-
to, divisidn o departamento prioritario.

Los criterios de prioridad pueden ser establecidos en los siguientes
niveles:



POR DIVISIONES

Si por ejemplio, &n una erzsass come Alpurd la givisan "leche” tiene-
orioridad sobre la givision “yogchurt] antonces, la distribucidn de -
recursSs y 12 seiwccidn de alterrmativas suede orientarse conforme 3-
esta priorided.

POR DEPARTAMENTO

Puede ocurrir gque =1 Lenartamentc de Ventas {sobre tcdo cuando hay -
grandes esxistencias de zroducto terminado), tenga prioridad sobre 2l
Departamento de Precuczide.seroue €n un TEMento dado me interesa ads
vender que froducir.

POR_PRODUCTNS

Frecuentemente, 21 Departarento de Mercadotecnia debe oe distribuir-
sus esfuerzos entre varios oroductas. La esirategis de wercado gue-
se escoja seri el lineamiento mds imzertinte para selescionar 2l
yecto de inversidn. £s asi que cuando un croyecto esti =2n su 2tana-
productiva, requierg mayor inversidn que un orogucto aue =std enm Su-
2tapa de obsclesencia.

POR SUS EFECTOS EN EL POTENCIAL DE UTILIDAD

EFECTOS EM ElL MARGEN SOBRE VENTAS. Dos 2jempleos tipicos de aumanics

de mdrgen serian el aumentn de precies y la disminucidn de costos.

Este Gltimo podria ser lograde con una puava maguinaria mis eficien-
te, cuya inversicn debe justificarse com una buenz contabilidad. Pue
de suceder que &1 aumento en el mirgen sobre ventas, logrado con la-
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nueva maquinaria, produzca ahorros netos de efectivo que signifiquen

una rentabiiidad adecuada. Entonces en este caso, se dice que el --

proyecto tiene un efecto, el potencial de utilidad por el lado del -
mirgen de ventas.

EFECTOS EN LA ROTACIOM DE LA INVERSION: (Qué pas2 cuando una empre-

sa disminuye su total de activos y no modifica su rentadbilidad glo--
bal?

Eso significa que Ya empresa tenia sobre-inversidn que le estaba a--
fectando su rentabilidad.

Es asi que muchas veces nos enfrenzamos a
proyectos de des-inversidn que pucden ser analizados con uyna metodo-

toqia similar a los de inversidn. Esto puede suceder, en &) momento

an gue estudiamos la posiblidad de desmantelar una planta. Puede sy
ceder que los costos adicionales que ofrece, de tal forma que la con

tinuacion de la inversién es absurda desda el punto de vista de'la -
empresa.

Este ejemplo estd relacionado con Ya rotacidn de Activos, puesto gue
al disminuir la inversidn sin modificarse las ventas, se estd aumen-
tando la rotacién de la inversidn, Yo cual produce un aumento en el-
potencial de utilidad (rentabilidad de ia inversién total}, suponien
do gque e} margén de ventas no se haya modificado.

POR SU 0BJETIVO

PROYECTOS DE EXPANSION.

Aqueilos que son bechos con el objeto de crecimiento de 1a empresa.-
Pueden ser en mds maquinaria,mis productos, etc., estos proyectos =--
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tendrin que estar soportados por estudios de mercade y reconocerdn -

las tendencias futuras con relacidn 3 1z situacidén econdmica gene- -
ral.

PROYECTOS 0OFf REEMPLAZO.

Son aquellos que se nacen con =1 fin de sustituir eguipo ya axisten-
te para mejorar en general, el proceso productivo.  Sa evaiuvarin con
base en la comparacidn de coastcs, entre ta metocolocia existente y -
la proyeczada.

Resumienco, 10s proyectos pueden ciasificarss de sistintas formas. -
Un mismo provecto puede caer 2n varias clasificacicnes v de acuerdo-
con esto, se procederi a avaluar tu conveniencild v su aventual aceon-
tacién o recnaze sobre bases mds objetivas. Savemos gque frecuente--
mente las decisiones de inversidn se tomdn sobre Dasen

subjetivas. Pero confio gue 1 zatudic e ndns de andlisis -

son una base técnica mis efectiva 2que 'a simole intencién del empre-
saric.

3.2 FASES DE L0S PROYECTCS SE THNVERSION

La realizacidn de un proyecto de inversifn comprende cuatro rases:
a).- La preparacidn

b).- La inversidn

c).- E1 funcionamiento

d}.- E1 control

e).~ La liquidacidn.
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He separado la preparacidn, aunque constituye ya parte de la inver--
si6n, para poner de relieve que 1a ejecucidén del proyecto no comien-
za sino cuvando la preparacidn ha conducido a la decisién de realizar

lo efectivamente, entonces termina la fase de preparacidén y empieza-
1a de inversidn, propiamente dicha.

La fase que trato en este capitulo que es la Preparacién, comprende-
a su vez diversas etapas que son:

a).- Estudio de las circunstancias y problemas que motivan un proyec
to.

).~ Definicién de los objetivos del proyecto.
c).- E€studio de mercados.

d}.- &sludiv técnico.

e).- Estudio de la organizacidn y administracion.
f).- Estudioc de rentabilidad econdmica.

g).- Estudio de la rentabilidad financiera y establecimiento de un -
plan financiero.

h).- Eieccién y decisidn.

Las cinco primeras etapas constituyen el andlisis de los aspectos con
cretos del proyecto y tienden a determinar su contenido, las dos si--
guientes, dan como resultado la valoracidn econdmica, mientras que la
Gltima es la de la decisidn en sfi.
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Estudino de las Circunstancias y Problemas: A través de una descrip-

cidn y andlisis del medio econdmicc en que <e sitda proyecto, se-

¥oel Rardd el Guwe 3& ¥3 a gesarrgilar €3te y sadalar an-
1

a
todo, porque es necesario o 4t

Definicién de o Objetivos: Los objetives deben ser definides en --

forma precisa, ya que con 21 ardlisis anterior se cuenta con bases «
suficientas para hacerlo. Se aebe aspecificar rtanto la clase 2e ac-

cidn como la amplitud de las operaciones previsias.

5]

Estudio de Mercado: 3Si el ghietivo es aumentar ias preducciones - -

v a Jrarsg que podrin ser -
vendidas a los precios deseadges., £1 asctudic de margade debe de ser-
realista para poder fijar lg¢s limites minimos v mdxiros del oaroyecte
se debe analizar tambidn 13 localizacidn de las salidas posibles al-
mercado para ila determinacidon de 325 inversiones necesarias en me- -
dios de transporte de almacenamientc y de distribucidn ligadas al --
proyecto.

Estudio Técnico: Serd misién de los técnicos el buscar Tas mejores-
soluciones técnicas gue permitan alcanzar la realizacidn de ios obje
tivos del proyacte. Pueden prever diversas variantes, de entre las-
que se exigird una a2l término del andlisis, E1 estudio técnico debe
precisar también cudl es la manc d2 obra necesaria para raalizar el-
proyecto, tanto en Ja fase de inversign come en ja de funcionamien--
to, debe sefalar el nimero de perscnas a emplear as{ como las califi

caciones profesionales regueridas.
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Organfizacidn y Administracién: Cualqufera que sea el grado de sim--
plicidad ¢ complejidad de uyna actividad econémica, ésta se sitda - -
siempré en un contexto mds ampiio que el suye. La realizacidn satis
factoria de un proyecto exige, pues, que se tenga en cuenta por antj
cipado Ya forma en que serd organizado y dirigido tanto en el orden-
interno como en sus relaciones con ¢l medio que lo redea.

3.3 ASPECTOS QUE AFECTAM A LOS PROYECTOS

Existe un gran ndmero de factores que afectan a 10s proyectos que —-
siempre se dehen tomar en cuenta on la eleccién del mismo.

Tratord de ennumerar los aspectos que considero de mayor importancia
haciendo 1a aclaracién de que en ningdn momento estos serdn los fac-
tores y cada proyecto individual puede tener algunos factores que --
afecten en determinado momento y que se deben tomar en cuenta.

a).- Determinacidn de salidas de efectivo. Requiere estudios de In-
genieria y costos.

b).- Determinacidn de entradas de efective. Requiere estudios de -~
mercado, prondsticos de ventas y estudios financieros.

¢}.- Célculo del rendimiento. Aplicaciones matemdticas sobre facto-
res.

d).- Decisién de 1a Gerencia.
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ASPECTOS GENERALES:
a).- Disposiciones legales.
b).- Disposiciones fiscales.
c).- Magnitud de Tas empresas que pueden dedicarse a asta actividad.
d}.- Relacidn ¢on otras actividades.
e).- Patentes o concesiones.
f}.- Tiempo que se eastima transcurriria entre la instalacién y la --
rerminacién de la inversién {operando).
ASPECTOS FINANCIEROS:
a).- Monto de la inversidn requerida.
b).- Rendimients probable después de [.S.R. y P. T. U.

¢).- Tiempo requerido para recuperar la inversién, en funcién del --
flujo de efectivo.

ASPECTOS DE MERCADO Y PROMOCIQN:

a).- Mercado entre clientes actuales.

b).- Efecto sobre lo0s productos actuales.



c).-

d).-

e).-

f).-

9).-

h) .-

iY.-

Ventas anuales esperadas.
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Tiempo estimado para alcanzar las ventas.
-Requisitos para desarrollar ¢l mercado.
Competencia,

Ventajas del producto o actividad.

Demanda ciclica o estacional.

TJodos estos aspectos y tal vez muchos mis se deben considerar dentro-
de la evaluacidn del proyecto.

3.4 REGLAS PARA LA PREPARACION DE PROYECTOS

Trataré de dar algunas reglas que son convenientes y que se siguen en
la elaboracidn de los proyectos para lograr que 8stos se presenten lo
mds fiel posible.

Ahora bien, dentro de las reglas estdn:

1).- Los gastos en que se incurre para la instalacidn de un proyecto,
tales como trasladoc y costo de entrenamiento, pueden considerar-
se ya sea como parte del costo original de la inversion o como -



3).-

4).-
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gastos da) paerfodo inicial de operacidn. Cuando se use el méLo
do de flujo de efectiva para la evaluacidn financiera de la in-
versién, la situccidn dgescritad carece de impertancia, ya que --
2505 gastos se incluyen de cualguier manera, an 10% desembol- -
$05: 3in embargs, se usa otrp mMEtodo zue tome en cuenta el ces-
to promedio con relacién a4 pericdos futures, vale la pena consi
derar tales gastcs inicraies zomo capitaiizavlies.

La vida de un proyecto es Ja viga 2condémica de Tos Lienes acgou)
ridos. Saber el tiemoo gue durari uma miguing 3nIes Se zonver-
tirse en inservible es imporzante solamente en Ta magida en que
pueda hacer una contritucidn gesozzle a 'a utilidad del nego- -
cio. Muchas veces es mds impcrtante la vida probable del merca
do para e! producto. La vida de los bienes nara efectos de de--
preciacidn, debe estar ligada a la vida ncongmica, independien-

£

s

Las diferencias en la vida de los bienes, causan problemas en -

el andlisis de proyectos. Si un proyecto invelucra la ads
cifn de varios bienes, la decisién deberd tomarse scbre ja Jurgz
cifn que tendria el proyecto total.

Cuando existen dos proyectos an competencia con diferencia en -
la vida de los mismos, se debe fijar un valor final al que tie-
ne una mayor duracidn. Este enfoque ha resultado poco practico
y lo que mds cominmente se ha sequido es el evaluar Ja producti

vidad potencial de cada proyecto por separado.
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5).- Los proyectos necesitan ser descr{tos. definidos y justificados
sobre bases técnicas. asi como con pruebas de andlisis financie
ros. Todo proyecto debe contener informacidn que pueda ser usa
da para juzgar su compatibilidad con los objetivos de la compa-
Afa.

6).- La planeacién en la realizacién de un proyecto debe comprender=-
el uso de andlisis de sensitividad y riesgo.

7).~ Las estimaciones de ingresos y costos. deben fomar en cuenta --
los resultados de los estudios de la experiencia, especialmente
tratdndose de proyectos de repeticidn o de reemplazo. en donde-

le informacién y condiciones de operacidn son similares.

3.5 PRESENTACION DE LOS PROYECTOS

€s mi intencién dar un esquema de la presentacidn que debe llevar --

n
An Seu
ol

]e-— [t alo bl el vl sl
So ny

e PR E.Y
PTCyCLLCS T3io

nopara pasaicios -

3 3 PA38iI0s & Su aprovacidn.,  csile es--

c
quema tiene un cardcter meramente indicativo y deberd ser adaptade a
cada caso particular,

1).- Introduccidn y Resumen: Esta parte debe parmitir a las perso--
nas que ocupan cargos directivos y que disponen de poco tiempo.
darse cuenta rdpidamente de la naturaleza del proyescto, de su u
tilidad, su costo y principales puntos.

2).- Motivacidn del Proyecto: Esta parte debe describir las condi--
ciones que prevalacen en la actualidad en los lugares en que se
va a situar el proyecto e interferir la necesidad de emprender-
una accian.
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5).-

6).-

7).~

8).~

9).-
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Objetivos del Proyecto y Linea de Accidn Propuesta: Deben defi
nirse perfectamente Jos objatives del proyecto y las lineas ge-

nerales de la accidn propuesta.

Pasibilidad de wonzas: L

O

£ @s5tucips 4e mercado deben permitir-
conocer las ventas positles para las nuevas producciones, asi -
como las condicicnes de las mismas,

fquipo Recesario, las Inversicnes: 3Se describirdn agui, cuali-
tativamente, los equipos que ney cue crear e instalar. Se men-
cicnarad el costo de las inversiones, con cuantos Zetalles sea -

necesarig y sa raciiitard =) e3caionar

tiempo, afic <cn 3fo.

Ordenacidon y Administracidn: ts%a parte dede senalar Ta manera
en gue el provecto serd definitivarente ejecutado. tanto en la-
fase de realizacidn 2e las inversiones como 2n la del funcicra-
miento de 105 nuevos 2quinos.
Anglisis Financiere: En esta parte, se deben incluir 2n forma-
scmera los siguientes pu s

n
- Financiacifn del Proyecto: Hay que indicar afo cor ado. las-
P

diferentes fucntes Jde

- Estimacidn de los Gastos ¢ Ingresos de Explotacion: D2&d
establecerse cuentas de previsian de explotacidn, adc geor 2h0
hasta la época del pienc funcionamients.

Cdlculo de la Rentabilidad rFinanciera.

Capacidad de Reembolso de los Préstamos.
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3.6 RIESGO £ INCERTIDUMBRE DE LOS PROYECTOS

E1 problema principal 21 gue ge enfrentan guienes tieren gue tomar -
decisiones sobre lps proyectos es la prediccidn del futuro. Estas -
predicciones son necesarias para todo aquel que desee hacer planes -
para el futuro y tenara que enfrentar cos situaciones especificas --
riesgo e incertidumbre.

Algunos autores consideran que riesgo e incertidumbre, scn lo mismo-
y otros, por el contrario, les conceden giferencias técnicas. HNo es
mi propdsito el sefalar quién tiene la razdn y por 1o tanto, dnica--
mente me limitaré a plantear Yo sefialado por lo auvtores que han es--
crito al respecto.

RIESGO.

£1 riesqgo es la medida de un suceso futuro que puede tener distintos
resultados, pero que €5tos se conocen y se pueden predecir 12 proba-
bilidad de que sucedan. Es decir, existen un cierto nimero de esta-
dn< naturales {intrancicencia de la <nciedad v de la naturaltezal). cu
yas probabilidaces de que se produrzan son Conocidas por guién tomo-
el acuerdo {generalmente se cuenta con experiencia anterior}).
Existen dos métodos para medir el riesgo: ODeduccién a Priori y Medi
ci6n Empirica. .

La Deduccién A Priori se presenta cuando se puede medir con seguri--
dad la probabilidad de que ocurra un hecho sin necesidad de recurrir
a Ya experiencia pasada, por ejempio: no es necesario el hachar una
moneda varias veces al aire, para determinar que existe la misma po-
sibilidad de que caiga sol o aguila.



ta Madicidn &mpirica.
gistracas en forra 257

en ciertq nimero ce ve

tos resultsdos posibliss.

s e a
zado eccr Yas emoresas, cara conocer o) rigsgo 18 un 2royectd determi-

nado.

INCERTIDUIMERE
2 Suture con la 41 ferencia de --

ni 13 pravatiiicag 2

a tease de expe-slencia antarior --
que permita calcular ias ceosibiligaces 92 2ug ogurran 105 estados na-
turales.

Generalmente la incerticumbre So0Dre gn TISMO SUCEST. vl
taimente segin 2’ i

bre degenae g

$C estusiade. lncersidumore son les CasLs on Gue T2 TrU3e
LrOGUEIr 4N NueYe orodutc, Un nuevo tipo de ¢ameafia punlicyia
.. 20 Que ng Axiste experizngia anteciar y NC S€ Duecen Con0-
exactitud las resultados futuros.

2 er la correjacién existente antre la irformecidn disvonivle
y 2! 9rade de incertisumbre, 13 smoresa deps duSCRr ZOr 1200S 105 me-
dios a zu ¢lcance. aliegarse 21 meyor wolumen de informacidn acerca -
del proyecto aue va a esiudrar. Esta informacidn depe sszhalar fos e-
fectos que cause 21 acepiar 21 proysito en estudio, y Que Tragrd LCmo

consecuencia ia reduccion del grade 2e incertidumbre.
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1).-

2).-

3).-
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reducir Ya incertidumbre existen cuatro métodos:

Métodos ingenuos o simplistas: Estos médtodos se basan princi--

palmente en 21 comportamiento de datos histdricoes, pero maneja-
dos desde el punto de vista de tendencias y no reaquieren, aene-
raimente de modelos matemdticos complicados. Aunque son muy u-
sados en la prictica adolecen del defecto de no usar la informa
¢cifn de los datos estadisticos relativos al problema examinado-
en forma directa, generalizan mucho los resultados obtenidos y-
en sus tendencias no incluyen los efectos de los factores futu-
ros que podrian afectarlos.

Indices de Presidn: Esta técnica desarrcilada por los economis

tas estd basada en una serie de relaciones gue sirven al pronos
ticador, dindole elementos que le permitan detectar ciertos cam
hios econdSmicos que tienen grandes probabilidades de realizarse
y sefalar la direccidn futurz del cambic: como ejempiu de €3t3s
relaciones utilizadas como indices de precios estd: La rela- -
cifn entre inventarios de materias primas y las nuevas érdenés-
de articulos terminados, servird de indicador para producir un-
aumento en el precio de las materias primas.

Encuestas de Opinidn: La técnica de muestreo es un promedioc --
ponderado de 1os prondsticos subjetivos individuales, los resul
tados se obtienen de una serie de preguntas agrupadas en cues--
ticnarios resualtos por personas directamente relaciopadas con-
las previsiones del futuro.

Se utilizan generalmente para obtener los datos relativos a es-
tudios de mercado y cambios econdmicos generales. E1 método de
muestreo permite obtener una mayor cantidad de informacidn redu
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ciendo sustancialmente la incertidumbre y tiene la ventaja ade-
mds de poder llegar a conclusiones basadas en las probabilida--
des con respectn a tods &) universo, estudiando la distribucidn
de ia wmuastra y con 2lle datsewinande, 1a tendencia central o -

media, los iimites de confianza, 21 mdrqen de error, etc.

Andlisis Lconométrico: Este método de preaiccidn imolica com--
plicaciones econSmicas muy elevadas y me concretaré i definir -
Econometria que es “tl1 método para sxplicar la actividad eccnd-
mica pasada y predecir la actividad econdmica futura, derivando
acuaciones matemdticas que exprasan la interpelacidn mds proba-
ble entre un canjunto de variables acondmicas.



CAPITULO L v

ALGUNAS FUENTES DE FINANCIAMIENTO

En términos generales puede afirmarse, que 1a necesidad de financia-
Tes por las operaciones normales de la empresa, no son suficientes -
para hacer frente a las erogaciones exigidas para mantener dichas o-
peraciones nomales, y para llevar a cabo diversos plancs sehalados-
por la administracion. Desde luego que si se pretende encontrar una
causa bdsica de dicha necesidad de finmanciamiento externo, habrd que
1legar a la conclusidn cde gue con toda sequridad obedece a la combi-
nacidén de una serie de factores internos y externos, de los cuales a
manera de ejemplo puede citarse los siguientes:

1).- En el ciclo normal de operaciones
1}.- Sobrae-inversidn en cuentas por cobrar
2).- Sobre-inversidén de inventarios
3}.- Disminucidn en Yos veldmenes de venta
4).- Aumentc en 10s cOstos
5).- Inadecuada polfitica de depreciacidn

b).- En planes.de expansiones

Cuando una empresa ha obtenido un determinado nivel de desarro-
110 y sus productos tienen 1a posibilidad de aumentar su deman-
da, es 16gico que los propietaricos traten de antendar las opera
ciones modificando su organizacidén o adoptando nuevos métodos -
de promocidn, con el objete de obtener mayores utilidades.

Igual necesidad de variacidn o modificacién del negocio habrd -

cuando los métodos rutinarios de trabajo y de competencia de ne
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gociaciones que operan en el mismo ramo llevan a las empresas a
una posicidon delicada.

En ambos cas6$ se puede gresentar la situacidn de gue el capi--
tal original sea insuficiente cor 10 gue 25 menestar recurrir -
al crédito come salucidn da as necesidades de financiamiento -

para axpander nuesira amprasa.

Los planes ¢=

o9 raspecto 3 zrédito a la clientela.

3.- Necesidad ce nuevas inversiones an planta y equipo.

Puede observarse gue no se mencionan como €ausas de 1a necesi--
da¢ de fipanciamiento la reposicidn ngrmal gel 2quipo. Ni el -
pago de dividendos ¢ YMDURSTCS, <lC., Dues es g suponer, al me

nos en tepria que si 2 2Tgunes de les fac-

tores sefialados, el jo s J rormal debe sar suficiente
a

u
para hacer frente g todas 1as necesidades.
Ahora bien, un aspecto sumamante impertante respecto a la necee
cidad de financijamignin avterno, io es 2l momenro en qne sa co-
noce dicha necesidad, es decir, so puede conocer fue existe la-
necesidad de recurses en 21 preciso memento en que ios fondos -
geperales son insuficientes oara cubrir los Qgporomisos ordina-
rias, o bien se ouede tener conocimiento_de Hiché’hé;esigad'en-

forma anticipada. ’ e
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4.0 FINANCIAMIENTOS INTERNOS

E1 financiamiento interno no tiene fecha de vencimiento, si el

pro--
pietario desea recuperar su inversidn, tondrd

ndr ue encontrar un com--

a

el
prador de sus aportaciones sociales o en caso d
cios lo deseen, la liquidacién.

e que todos los so- -

Reclamacidn sobre el Activo. Este punto es de importancia cuando la
empresa se encuentra en dificultades o 2 punto de liquidacidn., Los-
derechos sobre los activos se encuentran estratificados, esto es, en
cas0 de liquidecidén tienen preferencia sobre los activos los acreedo
res artos g2 10 propictarios. Las Reclamaciones de les acreedores son
preferentes a Yas do los accionistas, y las reclamaciones de los ac--
cienistas preferentes tienen prioridad sobre los accionistas comunes
sobre Yas utilidades de la empresa.

Oerecho de Voto en la Administracidn. Los dnices que tienen derecho
de voto, son los accionistas comunes ya que ni los accionistas prefe
rentes, por su naturaleza, ni los acreedores, tienen derecho al voto
de 1a administracidn, adn cuando piensen que sus fondos estdn siendo
mancjados incorrectamente. )
Por 10 que se buede decir que la administracidén y control de la em--
presa descansa sobre los accionistas comunes, esto se justifica, ya-
que 1a reclamacién de uvtilidades y activos queda para ellos al Glti-
mo, estu es un riesgo mayor.

Las fuentes internas se integran por los recursos iniciales propios~
que proporcionan los deudas del negocio y que estdn.representados en
inversiones para obtener futuras utilidades.



De todo lo anterior expuests se deduce que el financiamiento interno
es la forma m3s ecordmic2 s3x-3 provearsa ds recursos Sip poner en ma
nos de terceros la posible ingerencia on ia administracién de la em-
presa.

CUENTAS POR COBRAR

Las politicas relativas a 12 sdministracidn Ze jas cuertas sor Co- -
brar, nos Tmplica en ¢l dilema de Ya Yiguidez comtra la productivi--
dad. Hasta el graco de que otorauemos Iréd1ids en condiciones Jane-
rosas tendremos comprsmetides fondes =n cuentas por Cobrar y astare-
mos compremetiendo nAuestra prepia habilidad nara paqar nuestras cuen
tas. Pero también facilitaremos 1a venta de nuestros oroductos v o

mejor 82 nuestrzs utilicadec.

siston dos eocibles fuentes de arror en la adminictracidn de cuen--
tas por cobrar. Podemos ser tan restrictivos en la fijacidn de tédr-
minos, en 1a concesidn del crédito, en la cobranza de las cantidades
debidas, que los costes de nuestro departamentr de crédito aumenta--
rdn y reprimiramos las ventas. Por otra gidrte, Docemos $@r an con-
descendientes que nuestra pérdica ce Yiquigez y a1 incremento er cu-
entas matas. no compensarian ios ingresos incremertades en las ventas-
11 1gs ahorros en los castos del Zepartamentd Je Crédito y Cobranza.

ta evaluacién de) funcignamiente del Jedartemento de (rédito as aifi

cil. Lla rotacidn Ze cuentas por cobrar, orobablemente sea una medi-

da demasiado cruda para cue prepercicne un control 2fective. Un dis
positivo de control mds refinado es el andlisis de los vencimientos-
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de Yas cuentas por cobrar., Cuando esto tenfa que ser hecho a mano,-

era una tarea abrumadora, con el uso de las computadoras, 1as cuenta
por cobrar ppede ahora analizarse mensuamente o como sea requerido,-
proporcicnands tamnidn una tabulacidn de las cuentas vencidas.

Una posible medida de eficiencia en el Oepartamento de Crédito es el
porcentaje de pedidas rechazados con respecto a las ventas a crédi--

to. S5i parece que estamos rechezando una cantidad extraordinariamen

te grande de pedidos, podemos preguntarnos $i nuestros términos son-

poco estrictos o $1 nuestrds normas son demasiado estrechas. Posi--
blemante a) establecer térmings dc 80 dias, estamos atrayendo tal nd
mero de clientes inaceptablies Gue NListra pr

nuy alta,

gpoarcidn de rechazo es -
Esta situacidn puede romediarse 2l ofrecer términos de ne
to a 30 dias o 15 dias. seqln sea posible.

Por otra parvte, si nucstros términos son como los de nuestros comoe-

tidores, la falla puede descansar en normas de ¢rédito mis rfgidas.-
No hay respuesta perfectamonte clara, bisicamente buscamos s6lo in--

formacidgn que, complementada, Nos permitird valuesr Wejor

-t
ar

la cfigien-

cia dal Departamento de Crddits y Cobranza.

Las actividades del cuerpo de cobranzas puede observarse, pero proba
blemente no valuarse.

Cuando no podemos cobrarie & un cliente iPodemos atribuir esta pérdi
da a una valuacidn pobre del crédite o a procedimientos de cobranza-
pobre?

Si se emplean cuidadosamente, son dtiles algunas redidas, como el --
porcentaie de cobranzas sobre cuentas por cobrir y el porcentaje de -
cuentas malas con respecto a las ventas a crédito. Es muy probable-
que existan movimientos estacionales en estos porcentajes.
Posiblemente mias (til es el porcentaje de cobranzas mensuales de - -

cuentas vencidas, con respecto a las cuentas vencidas al principio -
de cada mes.
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Esta medida, fija la atencidn con mayor precisién en las actividades
infructuosas de cobranza.

Mientras entendemos el papel del Departamento de (rédito, nuestra e-
valuacion serd objetiva, auin Cuands no pued-s sgr aracisz, Pueden de
sarrpllarse otras medidas diferentes a las sugeridas, cuando se :0--
man juntas, las distintas medidas pueden evidenciar asoectos de rigi

dez o condescendencia indeseabies,

Asi una rotacidon extraordinariamente naja de cuantas por cobrar, an-
relacidn con la rotacidén caracceristica de nuestra industria, upa ==
proporcién de rechazos insignificante, una prosorcidn alte Jde cuen--
tas vencidas, una baja proporcidn de cobranzas y un porcentaie bajo-
de cobranzas, con resbDecto a cuentas vencidas, sugerirfa fuertemente
la necesidad de hacer mds rigidas nuestras normas de crédito y nues-
tro procedimiento de cobranza.

INVENTARIOS

La administracién de Inventarios merece especial atencidn por tras -
motivos. En primer té&rminc, comprende la parte principal del activo-
total de un gran nimero de negocios, con especialidad los negsciso -
al menudeo. En segundo, como son 105 actives mencs 1iguices, ios 2-
rrores en su administracidén no se remedian rdpidamente. En tercer -
lugar, Tos cambios en los niveles de inventarios tiene efectos 200-
némicos importantes.

Existen bastantes pruebas de que los métodos modernos de la adminis-
tracién de inventarios en los (1timos afdos ha reducido el tamafo de-
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éstos con relacidn a las ventas. En un grado considerable, el mejor
control de tos invantasios se puede atribuir al uso de computadoras,
1as que pueden probar el efecto de los distintos planes de ‘nventa--
rio por simulacién, y al mismo tiempo, operar el mocelo de inventa--
rio seleccionads. tmpacemns natando la diferencia que existe entre-
los distintos tipos de inventaries: suministros, materia prima, oro
ductos an proceso y producto terminaco.

SUMINISTR

Se definen, normalmente como los artic.los qua son empleados en ic 9
peracidn del negocio, pero Gue rno estin o no llegan a ser incorpora-
dos en el oroducto final.

HATERIA PRIMA:

Son los materiales, sub-ensarbles v otros articulss, traidos de o- -
tras plantas o compraces a proveedores que llecan a formar parte del
producto terminado. Los articulios en proceso de transformacidn de -
materia prima hacie articulos terminagos, son considerados como pro-
duccidn en proceso, mientras que el producto completo se denomina ar
ticulo termiando.

Una medida general de efectividad de las polfticas sobre inventarios
puede obtenerse mediante el cdlculo de la rotacién ge inventario, Co
mo &sta es una medida muy general, puede esconder una rultitud de -~
problemas. 3¢ obtiene uns evaluacidn m3s precisa de la administra--
cién de los inventarios. relacionando el proceso de evaluacidn con -

105 objetivos de la administracién dz inventarios.
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Entre los objetivos m3s importantes estdn el control de las faltas -
de existencia, obsolescencia y desperdicic, asi como los costos de -
inventarics. Si se considera gque estoc zoctos son importantes para-
controlarlos, debe diseharse el sistema contable u otros regisiros.-
para mostrar nuestro €xito al afectar estos aspectos de la adminis--
tracign de inventarios.

Ejemplo: Es con frecuencia Util conocer cuando terminan las existen
cias de un articulo y qud tanto tiempo estuvimos sin esta existencia
Las consecuencias de encontrarnos sin existencia normalmente son mu-
cho mds dificiles de medir. Al evaluar la administracién de inventa
rios, debemos de reconocer que debe tolerarse, algunas veces, el en-
contrarse con existencia, con preferencia a incurrir en 105 costos -
de mantenimiento de un inventario mayor.

Otro aspecto de la evaluacidn de la administracidn de inventarios es
una comprobacion de la operacidn real contra la operacion planeada.-
Antes de criticar un alto porcentaje de &rdenes demoradas, debemos -
determinar si los planes fueron preparados pobremente o st Jos pla--
nes bien preparados no fueron seguidos. Por lo tanto. necesitamos -
comprobar las estimaciones de demanda, tanto para mejorar tas futu=--
ras estimaciones, como para ajustar los planes de inventario a las -
variaciones de las ventas reales. Nuestros planes piden destinar --
cantidades & los inventarios en diferentes etapas del flujo de bie-
nes, desde materia prima hasta articulos terminados.

iSe encuentran las cantidades adecuadas de materiales donde se supo-
ne que deben estar? Si no es asi, iPorgué? (Puede tomarse accidn pa
va colocar los inventarios en 1inea con los planes o necesitan revi-
sidn Géstns?
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En gran parte, ésta es una funcidn de control, pero es esencial que-
el control sea efectivo si deseamos evaluar nuestro éxito en la admi

nistracidon de inventarios y mejorar esta administracidon en el futu--
ro.

EMISION DE ACCIONES

Las aportaciones de los socios son parte del capital social y repre-
senta un mirgen de garantfa para los acreedores, ya que no pueden --
ser sustituidos de la sociedad, sino hasta después de haber liquida-
do todos los pasivos

La ley cstablece formas de alternativas para que los socios seleccio
nen Ya forma de aportacién mis adecuada.

Los titulos que representan las aportaciones de los socios se cono--

cen con el nombre de acciones, las cuales se clasifican en diversas-
maneras.

De todas las clases de acciones me enfocaré solamente a las Acciones
Comunes y Preferentes.

La garaﬁtia que se le otorga a las acciones que aportan el capital -
en forma comin, es el derecho de intervenir en la politica de Ta com
paiifa, mediante el voto directo en las juntas y asambleas.
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La propiedad estd representada en acciones en el caso de Sociedad A-
nénima y con fracciones de capital aque en ocasiones reoresenta par--
tes iguaies, pero 36 cotzarge, pueds estinularse en el contrato so--
cial que el capital se divida en varias clases de accicnes con dere-
chos especiales, pero siempre teniendo derecho en participar en Ta-
utilidad segin lo estipula la Ley General de Sociedades Mercantiles-
en su articulo 17,

Los inversionistas de capital propio, son Yos gue asumen el riesgo -
mayor en la entidad con relaci6n a los que szportan capital ajeno v u
na poiftica reccmendable para que lcs accionistas tengan reputacibn-
y estabilidad financiera del negocio, esto facilitard la venta de ac
ciones a un precio favorable en el caso de que llegue a existir la -
necesidad de financiarse por medio de una emi{sidn,

ACCIONES PREFERENTES.

Son agquellas a las que se les garantiza un dividendo anual minimo, ¥y
que en caso de liquidacidn de la entidad emisora, tiene preferencia-
sobre los otros tipos de acciones que haya en circulacidn.

Las acciones puede optar por cobrar sus dividendos en distintas for-
mas, como pueden ser:

a).- Acumulativas o no acumulativas
b).~- Participantes o no participantes

‘e).- Convertible 0 no convertibles.



ACUMULATIVAS.

par. -
ilidades siemore y cuando superen un porcentaje de-

.

Son participantes agueilas gue aderds del dividends anyal,
ticipan on la:s ut
T

errinado.
CONVERTIBLES.
Son aquelias =n las que se ha cactado gue después de un tiempo deter

minado pasen a ser acciones corunes. f{lLas acciones preferentes no -
tienen participacidn en la eleccidn da 163 adminictraderes).

ACCIONES COMUNES U CRDINARIAS

Para identificar circunstancias bazjo las cuales ocurre la interven--
cién de la banca y 22 las 1lamacdas oraanizaciones auxiiiares o

g .re-

v

dito (Bolsa de Valores) en ia emisién do 2512 <lase de titulos por -

[

parte de las emoresas en ruastro pais,
guiente:

v

e requiere explorar lo si- ««

- Se trata de una entidad pabitcs ¢ no

- Tiene la entidad compromiso de mecanizzecidn ¢ no

- Tiene la entidad volimenes de actividad scondmica sobresaliente o-
no

- Tienen los sacios de la antidad intenciones de diversificar la in-
versidn o no

En definitiva, puode concluirse que sclamente s2 usa la banca y bol-
sa, cuando la jerarqufa de la entidad 1o reguiere.
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Conviene precisar, igualmente que Ta intervancién de ambas Grganiza-
ciones reviste una naturaleza y alcanza diferentes.
En efecto, por la ley y no s&lo por objete social, las operaciones -

a s
orioritarias de las scriedades financisras o de 15 departamentos de

esta especialidad, dentro de la banca miltipe., son los siguientes:

a).- Promover la organizacién o transformacidn de toda clase de em--
presas o sociedades mercantiles.

b).- Suscribir y conservar acciones y partes de interés en empresas,
sociedades o asociaciores mercantiles.

.= Suscribir o colocar obligaciones omitidas por terceros, prestan
do o no su garantfa por amortizaciones o intereses.

a).- Actuar como representante comin de oblicacionistas.
e).- Hacer servicio de caja y tesoreria.

f)}.- Mantener cartera, comprar, vender y, en general, operar en valo
res y efectos de cualquier clase.

Estas facultades de la banca, aunadas a los mecanismos del 1lamado -
"encaje legal", que descrito brevemente, consiste en la definicidn -
precisa que hace el estado a través del Banco Central del destino --
que los bancos deben dar a los recursos del pdblico que manejan, in-
dudablemente garantizan un flujo importante de Estos a 1a-inversi6n—
accionaria, aunque por otra parte, se ha presentado el fendmeno de u
na gran concentracién de inQersién institucional.
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E1 equilibrio se ha venido consiguiendo por ia presencia de las bol-
sas y agentes de valores, gque cumpien funciones asesoras para el emi
sor y para el tomador, ain cuando es innegable que la gran mayorfia -
de estas organizaciones tienen nexos politicos o patrimoniales con -
grupos bancarios.

Existen también en nuestro medio las 1lamadas sociedades de inver- -
sidon o fondos, que definidos de manera mds simple consisten en empre
sas con un capital por lc general importante y dividido cuya contra-

partida, en el activo estd representada por un portafolio acciona- -
rio.

Los costos de lanzamiento son sumamente variables y cabe puntualizar
que en M8xico no existe 1a llamada Comisién de Asequramiento por - -
Riesgos de Fluctuacidn. Lo que reaimeinte olurra o5 gque oY precio de

lanzamiento se ccrnviene de acuerdp con todas las bases técnicas ya -

estudiadas y desde luego, observando }as condiciones del mercado en-
el momento de la colocacién.

UTILIDADES Y DJVIDENDGS.

Los fondos requeridos para el financiamiento de una empresa puede ob
tenerse empleando parte,o la totalidad de sus beneficios obtenidos -
en uno o en varios ejercicios. Esta decisién debe de ser tomada por
los socios., ya que también implican un coste. E1 procedimiento de -
reinversidn de utilidades, adn cuando no pueda alcanzar proporciones
considerables por estar limitado a las posibilidades de productivi--
dad de la empresa, representa un recursc adicional para su financia-
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miento & un costo minipo, Zo6 s6loc reguerir el acuerde de los socios

Las resarvas de capital, resuitade de utilidades obtenidas a jo lar-
go de ia vide de la unidad ecirdmice forman yna fuente muy imoortan-
te de recursos internos, ya a solventar eventualmente o~
sreyistos que 2n un mcmensd & aden acrner ep oeligra la as

dad econdmica y financiaera

En el €inanciamiento por medic de T2 reinvaersidn de utilidades as ne
cesario considerar Ciertss punids Jque permitan conccer 1a situacidn-
financiera y econdmica Jde Ya empresa, asi como 2! monte exacte de --
Tas utilidades. para lo cuai es indispensasle la formulacidn de Ssta
do de dituacidn Financiera en la forma rds correcta, tanto en el as-
pecta contable como financiero.

En lo referente al aspecto contaple incluye l\a verificacién del co--
rrecto registro de 1as transacoiones tomando en cusrtd rodos ijos a--
justes. En relacidn al sequndo aspecto, s dz considerar los proble
mas t&cnices, valuacion y =stimacidn de 2ctives aue abarca fundamen-
talmente los inventarios, <uenias
cuentas incobrables) y los bienes i

Para 73 valuacidn de lcs inventarios es canveniente tomar en conside
racién el precio del mercade mds Dajo y aplicar uniformemente los --
orocedimientos de registro en el cjercicio.
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De los ejemplo anteriares se deduce que si los estades financieros -
reflejan 1a situaciés oo Ta mayor exactitud y veracidad posible, po
dré lograr una correcta determiracidn de las ytilidades obtenidas, y
por io tanto una mejor decisidn,

En resumen puedo decir que es conveniente la retencidn de utilidades

para reforzar y estabilizar 13 posicidn financiera de 1a empresa - -
y aumentar los medios encaminados a 12 expansién de la misma.

4.1 FINANCIAMIENTOS EXTERNOS

E1 financiamiento externo se utiliza cuando tos recursos internos no
son suficientes para satisfacer las necesidades del negocio.

EMISION DE OBLIGACIONES.

La utilizacién de este instrumento entrafa dificultades parecidas y-
tal vez superiores a las que presentan las de accicpes.

Desde luego aqu’ 1a intervencién de la banca se hace fmprescindible,
bidsicamente por la presencia de 10s siguientes factores:

Complejidad de los estudios de factibilidad

- Ofrecimiento y constitucidn de garantia

Disponibilidad de mercado

- Actividades relacionadas con la prestacién de los servicies de <o-
bro y entero de principal e intereses. '
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- Representacién de obligacionistas, que aunque la ley no prevee gue

obligatoriamente debe ser una institucién de crédito Va encargada,
por 1o general 2si ocurre,

PRINCIPALES DIFERENCIAS ENTRE LA ACCION Y LA OBLIGACION

a).-

Bj.-

c).-

d).-

Las acciones pueden crearlas las Sociedades Anbnimas y las en -
Comandita por Acciones: la obligacién s81o puede ser creada =--
por una Sociedad Andnima, con intervencidn de una sociedad de -
este tipo {como en el caso de cédulas hipotecarias), o por el -
estadn (caso de los bonos).

Las accioncs son naminativas o al portador; las obligaciones en

Va prictica (aungue no por mandato Yegal), son generalmente al-
portador.

La accidn incorpora como elementa fundamental, 1a facultad de -
conferir a su tenedor la calidad de socio, la obligacién incor-

pora un derecho de crédito contra Ya sociedad creadora del tftu
lo.

Las acciones son valores de renta variable, las obligaciones --
son de rventa fija. Las primeras dan derecho a un dividendo pro
porcional a las utilidades sociales, las segundas dan derecho a
un interéds, que no depende del resultado del negocio, y que se-
deberd pagar, adn cuando los resultados arrojen pérdida.
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Uno de los esﬁuemas crediticios mfs favorecidos, pero también desafor
tunadamente menos comprendidos tanto por los usuarios potenciales co-
mo por algunos promotores, son los fondos de fomento econdmico, cuya
definicion puede expresarse como sigue:

Son organismos creados en México por el Ejecutivo Federal, para fun--
cionar juridicamente bajo la estructura del fideicomiso, cumpliendo -
el cometido de apoyar mediante su participacidn financiera de las ac-
tividades crediticias de la banca en programas destinados al acerca--
miento de recurses a sectores o actividades econdmicas de interds ge-
neral, dentro de los cuales tenemos:

a).- FOGAIN: Fondo de Garantfa y Fomento a 13 Industria Pequeha y Me-
diana,

b).- FONATUR: Fondo Nacional de Fomento al Turismo,

¢).- FOGOL: Fondo de Garantfa y Descuento para las Sociedades Coope-
rativas. ’

d).- FONEL: Fondo de Estructura Industrial

e).- FIDEC: Fondo para Desarrollo Comercial

f).- FOPRODA: Fondo de Garantia y Fomento a la Produccién y Consumo-
de Productos B&sicos,

g).- FIDA: Fondo de Garantfa y Fomento para la Agricultura Ganaderia
y avicultura.
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h).- FOMIN: Fondo de Aportaciones al Capital para Pequefias y Media--
nas Industrias, Financiacidn Bdsica de los Megocios.

4.2 CREDITOS A CORTC PLAZO

51 bien es cierto qua no hay Tineas muy claras entre las fuentes de -
Financiamiento a corto, wediara y largo piaro, puede hacerse una dis-
tincidn que resulta Gtil, aurque algo arbitraria.

Para mis propésitos, los créditos aque por sus candiciones Faciiitan -
los fondos espacificarmente por mencs de un ano serdn considerados a -
corta plaze. £o0 constraste, la venta Je acoignes conunes y prefaren-
tes y de bonos representa una firanciacidn a larga plazo. En una cla
sificacidn entre 10s extremcs como financiacidn a plazo mediano o in-
termedic, coloco a los préstamos gue tiecen que ser liquidados en mds
de un afio, pero no en menos de diez.

No obstante éilo, muchas empresas dependen grandemente de los présta-
mos 2 corto plazo tomacos en 105 bancos comerciales y an atra diversi
dad de fuentes de financiamiento.

PROVEEDORES .

En ciertas circunstancias, 'as vendedores estdn Jispuestos a aceptar-
condiciones algo mds extensas gque las ofrecidas tradicionalmente a to
dos sus ciientes a crédito.

En un Guen nimero de ¢asos 1as empresas compradoras han podido nego--
ciar con el vendedor condiciones especiales para la financiaciGn de =
una orden de compra particularmente grande o de caracteristicas pecu-
tiares.
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No es raro que las empresas en apuros sean capaces de convenir con a
bastecedoras importantes que las partidas a pagar en cuenta abierta-
atrasadas serdn puestas scobre la base de efectos con vencimiento di-
feridos durante un periodo de meses o afos.

En tales casos, se espe
ra por 1o geneval gu

las auevas comoras serdn pagadas prontamente -
cuando venzan; la pcrsvectiﬁa de mds negocios y una mejoria en las -
relaciones es 1o que estimuia a los proveedores a aceptar 10s acuers
dos de pago diferido sobre las partidas a pagar antiguas.
sario decir que los abastecedores,
cuerdos de mala gana.

Es innece
por lo general suscriben esos a-

Otra forma de crédito especial es el uso de condiciones crediticias-
especiales, encaminadas a fomentar el aprovisionamiento del inventa--

rio del distribuidor o el detallistas con mucha anticipacidn a su es

tacion normal de venta. En tales casos, el abastecedor ofrece fe- -

especiales de crédito, que-
roquieren 1 pago 810 después de que la estacién de la venta al de-
talle esta muy avanzada. También suelen concederse condicicnes cre-
diticias especiales en el caso de

chas estecionales, es decir, condiciones

surtidos de promocidn.

Un niimero de empresas ha organizado compaifas afiliadas de financia-
cidn para ayudar a Yaos distribuidores a financiar los inventarios de

sus productos, asi como a hacerse cargs de los contratos de ventas a

plazos al por menor. Algunas empresas estdn dispuestas a respaldar-

los préstamos bancarios tomados por los clientes con garantias de --
crédito ¢ acverdo de readquisicidn de los inventarios no vendidos de
sus articulos.
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Las abastecedoras también pueden dar ayuda financieraz a sus clientes
para permitirles comprar los eguizos especializades nacesarios que -
faciliten la venta de sus productes. Un buen némero de fabricantes-
de productos lécteos ayudan 2 sus clientes a adquirir el equipo de -
refrigeracién. Las companiias de cereales pueden financiar las com--
pras de facilidades de almacenamiento de forrajes a aranel, Las com
paffas petroleras pueden contribuir 3 la financiacidén de la construc

cifn de estaciones de servicios de gasolina.

Hablando en general, es mds probable que los proveedores consideren-
la concesidn de condiciones crediticias especiales cuando existen to
das o la mayoria de las circunstancias siguientes:

Puede esperarse que el cliente compre cantidades importantes de arti
culos en el futuro si le conceden condiciones especiales; e} cliente
puede recibir productos igualmente satisfactorios de otras abastece
doras; el propic proveedor esid sprcpiadaments financiado; el abaste
cedor esperda 2 operar a un ritmg por debdjo de su capacidad total y=-
Tos costos de produccifn son bajos: y hay evidencias de gue 13 recs-
sidad de un ¢rédito especial no durard indefinidamente. Si el adas-
tecedor estd realizando un gran margen de Yay utiiidades sobre los -
increnentos marginaies de ventas las aportunidades ge due esté de a-
cuerds con ur tratn esperial de crédito son aumentadas considerable-
mente.

La dependencia de las atastecedoras pars obtener acuerdos de crédito
desusados pueden tener gesventajas gravosas, incluyendo ia pérdida -
del poder de negociacidn sobre 21 precio, 1a entrega y otras condi--

<]
ciones. No obstante, las ompresas escasas de fondos no deben de pa-
sar por alto la posibilidad de negociar condiciones crediticias es--
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peciales para las nuevas adgquisiciones, condiciones de pago extendi-
das sobre las cuentas a cobrar existentes u otras formas de asisten-
cia de los proveedores importantes.

4.3 CREDITOS A LARGO PLAZO

En esta seccidn, estoy enfucado a Ya obtencién y administracién -
de fondos a largoe plazo, debido a que el tiempo es de primordial im-
portancia en ci mercado de fondos a largo plazo, mi primera discu- -
sién de e¢stos negocios serd un examen cuidadoso del mercado en el -~
cual se obtienen dichos fondos. HMientras mejor sea mi cemprensién -
sobre el flujo de fondos a través de los mercados de dinero y de ca-
pital, mds posibilidades tendré de seleccionar el tiempo de emisidn-
de valores, en forma de obtener términos que sean favorables para --

Tos socios. E1 andlisis de estos mercados es el asunto de este sub-
syb-capitulo.

HIPOTECARIOS.

Mediante la contratacién de crédito se obliga al acreditante a faci-
litar cantidades determinadas en efectivo al acreditado, el cual po-
drrd invertirlo para pago de consolidacién de pasives, o construccién
de edificios que sean propiedad del acreditante, deberd inscribir di
cha garantia en el registro de hipotecas.

E1 contrato tendrd los siguientes puntos: E1 objeto de la operacién
su duracidn, la disponibilidad en el caso de entregas parciales, se-

debe sefialar con toda precision los bienes inmuebies que dan efecto-
de garantia.



En esta operacifén de crédito intervienen tres personas (ffsicas o mo
rales) a saber: Una institucién de crédito hipotecario, inversionis
tas y empresas que soliciten el crédito. La citade institucidn es -
de hecho, un intermediario entre personas que solicitan crédito (em-

presas), y los que lo conceden {inversionistas).
La caracterfstica distintiva de esta operacidn es que la garantfa -~

gque se requiere sea real, es decir material, dicha garantia debe as-
tar presente desde el punto de vista del inversionista,

REFACCIONARIOS.

al otorqarse ese tipo de financiamients ol 2creditado queda obligado
a invertir el importe del crédito precisamente en una o varias de --
las siguientes posibles aplicaciones.

- A la adquisicién de aperos, instrumentos y Gtiles de labranza: adg
ponos, ganado o animales de crias en 1a realizacidn de plantacic--
nes o cultivos ciclicos o permanentes; en la aperturd de tiare2 Da
ra el cultivo: en la compra o instalacién de maguinaria y an 'a --
constryccién o realizacidn de obras materiales para 1 fomento ga-
1a empresa del acreditado.

También se pedrd aplicar, pero sdlo una parze del crédito a los si--
guientes conceptos: fago de resporsabilidades fiscaies aue pesen so
bre la empresa del acreditado ¢ sobre los bienes que éste use con mo
tivo de 1a misma, al tiemps de celebrar el contrato; al pago de divi
dendos en que pubiese incurrido el acreditado por gastos de explota-
cién o por la compra de bienes nuebles e inmuebles o por la construc
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ci6n de Jos mismo. La Gnica condicifn para utilizar la parte de es-

te crédito en los conceptos antes mencionados, es la que dice que di

ches adeudos tengan una antigliedad menor 3 un afic, tomando como base
ia fecha del contrato.

La garantfa de este crédito estd constitufda simultdnea o separada--
mente de las fincas, construcciones, edificfos, maquinaria, aperos,-

instrumentos muebles y Gtiles y con los frutos o futuros productos -
pendientes o ya obtenidos.

£l plazo méximo para el otorgamiento de este cré&dito es de quince a-
f0s5, por una institucién financiera, banco de depbsito y ahorro.

Como f&cilmente puede observarse, esta operacidn reviste mayor impor
tancia a nivel industrial de mediana o gran 2nvergadura porque‘penqi
te a la empresa que lo obtenga, adquirir y usar gran parte de sus a¢
tivos fijos, sin desembolsar por el momento el costo de taies acti--
vos, o por otra fuente de financiamiento.

HABILITACION O AVIQ

En virtud del otorgamiento de este tipo de crédito, el acreditado --
queda obligado a invertir el importe del crédito precisamente en la-
adquisicién de materias primas, materiales, pago de jornales, sala--
rios y en general, para cubrir gastos directos de explotacifn indis-
pensable para los fines de la empresa.
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Es garantfa natural de los préstamos de hab{litacidn o avio, tas ma-
terias primas o materiales adquiridos, asi como los frutos, produc--

tos y artefactos gue se obtengan con el «réditc aunque estos sean --
futuros o pendientes.

Segin ta legislacidn bancaria, a! alazo que se puede otorgar a este-
tipo de crédito es superior a un ano, oero siempre y cuando no exce-
da de dos cuande es otorgado oor un banco de deodsito y ahorro y de-
tres afos cuandds oo ctorjada por una institucion financiera.

£ste tipo de crédito se consigna en escritura odblica o en contrato-
privado, el cual se firmard por triplicado ante Jos testiqos:y se --
inscribird en el registrc pdblico de la propiedad y comercio en la -
seccién de Hipotecas cuando exista garantia adicional a las natura--
les de bienes fnmuebies, v &n 12 sercidn de comercio cuando en la ga
rantfa no se incluyen bienes {nmuebles. .

£1 mencionado contrato expresard el objeto de la operacidn y la for-
ma en que el beneficiarioc podrd disponer del crédito, también se ti-
jard con toda precisidén, los bienes que se afecten en garantiz y se-
Tijardn los demds términos y condiciones de rontrato.

Este tipo de financiamientc aumenta la liguidez de 1a empresa si es-
que baja por falta de cchranza, baja capacidad de mercado, etc.

Mediante este tipo de fipnanciamientc se puede <ontinuar gdesarrollan-
do su actividad hasta volver a la rormandad. $i la empresa goza de-
una posicidn normal, este tipo de financiamiento puede servir para -
nacer pago de salarios y compra de materia prima.
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4.4 FINANCIAMIENTQS EXTRANJZOOS

B&sicamente, la intencidn de este sub-capituls es conocer la opera--
cidn generel en grandes rasgos del financiamiento externo-extranjero
{requerimientos, vantajas, desventajas, sus servicios, etc.), con el
fin de contar en un momento dado, ccn una mds de ias fuentes de fi--
nanciamiento, gue tienen 1as empresas.

LEYES Y REGLAS QUE LAS RIGEN

Su establecimiento estd sujetc a la autrrizacidn de la Secretaria de
Hacienda y Crédito Piblico, conjuntamente con la gpinidn del Banco -
de MExico y 1a C. N. B. S., como lo marca el capitulo 6° de ia Ley -
General de Institucicnes de Crédito, que a continuacidn eauncic

wa -

que constituye la base ge 1a reglamentacidn’

“Articulo 6°.- {Ley General de Instituciones de Crifdito), para esta-
blecer representacicnes en la Repiblica Mexicana, las entidades fi-
nancieras del extranjere, requerirdn autgrizacidn de la Secretaria -
de Hacienda y Crédito PGblico, guien le otorgari o negard discrecio-
nalmente, ayendo la opinidn de la Comisign Nacional Bancaria y del -
Banco de México.

Las actividades que realicen dichas oficinas A2 reoresentacidn se su
jetardn a las reglas que expide la SHCF per las orientaciones que de

acuerdo con la politica financiera sefale la propia Secretaria.
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Dichas representaciones no podrin realizar ninguna actividad que - -
constituya materia de concesidn por parte del gabierno federal para-

el ejercicio de 1a banca y crédizo y por tanto se abstendri de ac- -
tuar divectan

cLan

enta, en operaciones que impliquen la captacién de re--
cursos del pdblico.

Es importante para los bancos extranjercs conseguir esta autoriza- -
ci6n pava operar en México, ya que de acuerdo con 1a ley del Impues-

to Sobre 1a Renta., en su articulo 154, fraccidn 1, 11 y 1115 21 ISR
pagado sobre los ingresos de sus operaciones, serd:

-15% Entidades financieras pertenecientes a gobierno extranjero.

-21% Entidades financieras extranjeras domiciliadas fuera de 12 Repd
blica.

Si el banco extranjero no consigue la autor
card a sus ingresos brutos la tarifa
que puede tlegar hasta el 42

L4,

izacién de SHCP., se apli
dz) articule 13 de la ley ISR,-

QTROS ASPECTQS IMPORTANTES

Entre sus actividades mis frecusntes tenemos:

- Otorcamiento de créditos

- financiamiento de proyectos

- Operacién con inversidn

- Colocacidn de bonos en el exterior
- Operacidn de comercio exterior.
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Los.tipos de pré&stamos sén:

Préstamos directos o quirograficos a plazos que van de 3 meses a 2
afios y se otorgan a través de una 1inea de crédito.

Préstamos a largo plazo con un vencimiento de 2 a 12 aftos pueden -

ser de habilitacidn, avio, refaccionario, etc., se realizan a tra-
vés de un contrato,

SUS INTERESES

E1 interés pactado en 103 prestamos es en base a dos parémetros, - -
principalmente:

LIBOR ( London Interbank Beast Offer }.

£ LIBOR o Tasa Interbancaria de Londres es fijada por el mercado de
Ltondres. Esta clase de préstams puede ser adoptado en cuanto al ven
cimiento final, de pago y desembolso a las necesidades de cada empre

sa, siempre y guando éstas no excedan los miximes que dicte el merca
do.

La principal razsn por la cual la gran mayoria de créditos externos-
ofrecidos en México estdn basados en el mercado de Curodélares. - --
Este mercado ofrece un costo total mis barate para &1 deudor y un =--
rendimiento mis para el inversionista, por la sencilla razén de que-

este es un mercado sin costo requlatorio de encaje leaal, primas de-
seguro bancario, etc.
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La tasa LIBOR se fija por un perfodo de tres a seis meses.

L.a Prime Rate (Tasa Preferencial), es fijada en los Estados Unidos -
por los principales bancos.

La Prime Rate o Tasa Prime se ajusta sobre las cantidades insolutas,
cada vez que la tasa es ajustada por un panco. {Cada banco tiens -
un Prime Rate que mds o menos es igual).

En base ya sea al LIBOR o Prime Rate el banco extranjero aumenta el-
porcentaje del 1% al 3%, segin el cliente y el riesgo como un dife--
rencial por servicio. Este diferencial puede ser menor si la empre-
sa conviene en mantener un saldo en su cuenta con el banco, por un -
1{mite determinado del importe del crédito. (Este se determinard --
5%, 10%, 15%, etc.}, a esto se le 1lama saldos compensatorios.

Como el banco exige percibir sus intereses libres de cualquier im- -
puesto o gravimen y en México estos impuestos estdn sujetos a la Ley
del ISR., se aumenta & 1& 333 determinada, un pgrcentaje "eguis", -
para que despuds de pagar los impuestos respectivos guede el interés
neto pactado por el banco.

SU _MONTO

E1 monto es muy variable para el Bank of America, el préstamo minins
dehe ser de 3 1°500,000.00°0%s.. a $2'000,000.00 de délares, para =
que sea redituabje <} banco, este monto puede llegar inciusive hasta
$ 50'000,000.00 & 60'000,000'00 ° de délares,
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fn el caso del First Pennsylvania Bank, sus préstamos van desde - --
$1'000,000.00 de déilares nasta § 10'000,000.00 de délares.

Es importante comentar que el Bank of America es el banco privado --
mds importante del mundo y muchos de sus préstamos son otorgados a -
entidades piblicas, como PEMEX, Guanos y Fertil{izantes de México, -=-
C. F. E., etc.

TIPQC DE MDONEDA.

Los bancos extranjeros s6lo pueden operar en México en divisas ex- -
tranjeras. Generalmente el délar o alguna otra moneda fuerte, como-
el marco alemdn, franco francéds, etc.

OTORGAMIEMTO UEL CREDITO.

<

£n las oficinas de representacién de bancos extranjeros no existe un
formato establecido para 2 solicitud del crédito, en ellas se pide-
que la empresa interesada, dirija al banco una carta en donde solici te
el crédite aci.come hacfendo referancia en loque va 2 utilizarlo, la
cual debe de ir acompafiada de:

- Estados financieros dictaminados de los tres dltimos ejerciccios -
(Estadc de situacién financiera, estado de resultados y estado de-
cambio en la posicién financiera).

- Estados financieros proforma

~ Flujo de efectivo.
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- Escritura constitutiva

- Ultima acta ordinaria de la asamblea de accionistas.

Una vez obtenidos estps documentos, el analista del banco procederd-
a hacer su andlisis pidiendo a la empresa todo tipe de informacidn a

dicional que requiera durante su estudio.

ANALISIS DE L0OS DATOS.

Este andlisis comprende dos aspectos:

Andlisis cuantitativo. Aqui se evalda el aspecto contable y finan--
cierp da la empresa observdndo su crecimiento y. tendencia, esto se
realiza a través de:

- Transformacion de Tos estados financieros a porcentajes.

- Aplicacién de algunas razones finmancieras.

- Anglisis de sus relaciones analiticas de client2s, deudores, pro--
veedores, iacreedoras, etc.

ANALISIS CUAL [TATIVO.

Aqui se evalda el manejo administrative de personal, mercado, produc
¢idn, arbiente empresarial. etc., Sste se realiza a través de:
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- Visitas a plantas y oficinas de 12 empresa.

- Fntrevistas con funcignarios » empleados

- Pidiendo informacién acerca de su actuacién con bancos, clientes,-
proveedores, etc.

- Posicidén y situacidn de la empresa en el mercado (informacidn a --
través de cimaras, competencia, etc.).

- Caracteristicas de su mercado {precio, calidad, servicio, demanda-
estacional y unijforme, etc.).

- Proveedores bisicos y su localizaci6n.

- Sistema de créddito y cobranza, etec.

Arbos and1isis varian en cuanto a su ampliitud y profundidad, depen--
diendo del monto del préstamo y si se conoce o no al cliente con an-
terioridad.

Una vez efectuado el andlisis, se envia todo el pagquete de informa--
cién con sus respectivos comentarios, para que el banco en el extran
jero decida si acepta o no el préstamo; el banco tardard en contes--
tar aproximadamente 10 dizs; en que avisari a su oficina en México y
abonard a la cuenta que le abrird en los Estado Unidos para que pue
da cmpezar a disponer de fondos.
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CONTRATO

Este contrato deberd elaborarse en el pais de la empresa que solici-
ta el financiamiento para que no contenga elementos que contravenagan

1as leyes aacionales.

El profesional que elabore este documento, debe conocer a fondo, la-
ley de ambas naciones y debe tener presente también la situacidn de-
1a compaiifa solicitante con el banco, para redactar 1o mis claro po-
sible el contrato de préstamo.

El contrato adicionalmente a las formalidades de personalidad juridi
ca y capacidades de los contratantes, contendrd cldusulas relativas-

- Monto y términos del préstamo
- Pago de iniereses
-~ Lugar y fecha de opaao del préstamo

Obligaciones de hacer y no hacer { como son pagar los impuestos y-
dar copia al banco en un plazo de diez dfas: entregar cada seis me
ses, copias de los estados financieros;)la razén { deuda total } o
{ capital contable }, nuncz serd mayor de dos a uno:(no asumird --
salvo autorizacidn del banco; la existencia de nuevos gravamenes -
sobre sus bienes; no reducird su capital social; no se consolidaréd
o fusionard con otra scciedad, etc).

- Incumplimiento

- Vigilancia

- .Competencia.
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Generalmente, los préstamos quedan documentados en “pagaréis” cuyo =--
monto y fechas de vencimiento quedan comprendidas dentro del contra-
to celebrado.
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18.-
19.-
20.-
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Memordndum a los accionistas.

Generalidades y condiciones de cambio de la ccmpaiifa.
Estado de situacifn financiera base { 1987 ).

Estado de resultados base { 1987 ).

Presupuesto de_pago de crédito refaccionario
Presupuesto de activo fijo y depreciaciones.
Distribucidn de Jastos y costes.

Presupuesto de inventarios de materias primas.
Presupuesto de ventas.

Produccién por miquina ( anexo 1 de ventas }.
incremento en precios de venta ( anexo Z de ventas ).
Distribucidn de ventas.

Presupuesto de CUuentas por cuobiai.

Preupueste de proveedeores y acreedores.

Presupuesto de 1. V. A,

Presupuesto de impuestocs por pagar.

Presupuesto de flujo de efectivo.

fstado de situacién financiera al 31 de diciembre de 1992.

Estado de resultados (1988-1992).
Cuacdro comparativo de razones financieras.
Gréfica del punto de equilibrio.
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MEMOCRANDUM 2

E.M.S,A.

SRES. ACCIONISTAS.

PR

ESENTE ¢

Después de haber llevado 3 cabe el andlisis financiero (bajo razcnes -
financieras), scbre Tos @stacos Tinancieros al 31 de Diciembre de 1987
tengo a bien comunicaries lo siguiante:

.-

Sin

Sus activos circulantes no tianen la caca
frentar sus obligaciones a corto niszo, d
deben tienen 0.83¢ para pagar.

5in embargo, estos 2.B37, tienme fmplicitss sus inventarios que enh-
uh momento dade ng tivnun un grade ae convertibilidad en dinero --
muy rdpido: por lo cual no considerande los inventarios, queda que
por cada peso Gue deben <tienen $5.36f, significando esto una baja -
considerable en sy liquidez.

—+

cidad su
a sue

iciente para en-
or cada peso que

-
G0

1

Sy grade Z2e apaianca

25 bueno. ya aue 129 acreedoras y nroveedores los astdn financiane
do, sin embarge, se corre o1 riasae de aue los acreedores v orovee
dores puedan ? si sigue es5ta tendendia de endeudamiento ) tener --
mis derechos sobre la empresa que ustedes mismos.

miento es del 81", 2 simnle vista se dirfa que

Los inventarios que tuvieron dentro del ejercicic desarrollarcon u-
na rotacidn de 5 veces, significando con esto por un lado que tu--
vieron existencias ercesivas vy por otro lado representa una inver-
si6n con una tasa de rendimientc muy baja. Las condiciones Ja cré-
dito con las que estdn trabajandoc no son eficientes {30, 45 y 80 -
dias), ya que el promedio de cobranza es de 67 dias.

Los activos fijos con los cuales cuentan, que son bdsicamente 1os-
més importantes dentro de la operacidn de 1a empresa, no tienen ca
pacidad para producir mds (maquinaria y equipo), en virtud de su -
antigiedad y esto se demuestra con su rotacidn que es de 2.4 ve- -
ces.

embarge, como asi me fué requerido, Yes hago una proyeccién de es-

tados financieros a ¢inco afios de manera semestral y de 105 anexos que
dicha proyeccidn genera, sobre las bases de cambio que ustedes mismos-
me indicaron, los cuales anexo al presente escrito; este trabajo arro-
J6 los siquientes resultacos:



Sg liquidez, apalancamiento, actividad y productividad cambian con
sidersblemente de manera favorable coro 1o muestra el cuadro compa
rativo de razones fimanmzicras, -

£1 crédito reraccionario acquiriao queda pricticamente pagado ya -
que al afo de 1992, se debe dnicamente por capital $504.341 millo-
nes de pesos, vy por intereses $ 441,255 millones de pesos, consi-
der§ndo los ingresos a 13 misma fecha; este imparte no es signifi-
cativo.

La utilidad nete acumuylada a los cinco afes es de $5°225,526 millo
nes de pesos, representando con esto que su capital social se mul=
tiplicd en cincuenta veces.

En los dos primeros semastires del afo de 1988, tienen pérdida por-
$260,537, y 5 113,038 miliones de pesns respectivamente y como con
secuencia, tienen faltante de dinero an lgs tres primergs semes- -
tres, como lo demuestra el flujo de efectivo, para lo cual propon-
go las siguientes alternativas:

a).- Que el crédito obtenido tenga un periodo de qracia en cuanto-
a pago de intereses por un semestre, esto darfa ‘como resultado:

1.~ Un disponible en flujo de efectivo en el primer semestre de -~
5277,777 millones de pesos.

I1T1.- Una utilidad antes de impuestos de 3 180,761 millones de pesos

b}.~ Congsequir un crédito adicional que permita cubrir el faltante
en flujo de efectivo, el cual serfa por $210,252 millones de pesos
que se podria pagar en el tercera y cuarto semestre.

¢).- Una combinacidn de recuperacifn de cartera en un 80%, de 1o -
que queda pendiente de cobro y un atraso en pago de proveadores, a
creedares e impuestQos por pagar en um mes.

Esta alternativa es la menos viable. ya que se corre el riesgo de-
bajar las ventas, por las condiciones de crédito y no obtener cré-
por las condiciones de pago, sin embargo, es posible.

Los importes que se manejaron en esta proyeccign no se convirtieron a-
valores actuales, en virtud de la prontitud con que me fué requerido -
este trabajo.
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Para esclarecer cualquier duda que tengan o informacidn adicional que-
requieran, estoy a sus drdenes,

ATENTAMNRENTE
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GENERAL IDADES Y CONDICIONES OF CAMBIO

GENERAL IDADES.

1.-

El nombre de la compaiifa es Imootelladora Mexicana, S. A.. y se de
dica a 1a fabricacidn de arnvases e vicrig.

Cuenta con nueve mAquinas productoras de envases. de las cuales u-
tiliza tres para envase cnico, rres dara mediano y tres para dran-
de, teniendo una preduccidn anual‘a 1987} de 360,000 unidades c/u,
y se estima que tendrdn una disminucidn anyal de 60,000 unidades -
c/u; que representa el 107, de su procuccidn original.

de su capacidad, y se considai

fijo se termina de depreciar an tres semaestres.

La integracidn del saldo de almacenes al 31 de Diciembre del aro -

de 1987, es como sigue:

MATERIAS PRIMAS $ B8'100,0CC.00
PRODUCTC TERMINADO 69'950,0C0.00

No se tienen otros almacenes porque se tiene la polftica de 1levar
tedo a gastos en virgud de su poca cuantfa.

5.- E1 precio de venta, el costo de venta, y la utilidad de operacidn-
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as cony sigue:

PRESENTACION P. DE YENTA  COSTO'DE VENTA  U. DE OPERACION
GRANDE $ 200.00 +IVA § 120.00 $ 80.00  40%
MEDIANO 150.00 + IVA 50.00 60.00 40%
CHICO 100.00 + IVA 60.00 40.00 0%

CONDICIONES DE CAMBID

1.- Se dard un incremento de capital social de un 501, que serd dado -
en efectivo en el primer semestre del afic de 1988.

2.- La adquisicién de un crédito refaccionario por $3,400'000,00 (TRES
MIL CUATROCIENTOS MILLONES DE PESOS 00/100 M. N. )), con un inte--
rés anual del 70%, sobre saldos insolutos y un periodo de gracia -

de dos afos en el pago de capital, el saldo quedard cubierto en --
los cinco afios restantes,

3.~ E1 destino del crédito refaccionario serd para la compra de seis -
mdquinas por un importe de $ 152,944.00 m&s [. V. A. ¢/u, que pro-
ducirdn 600,000 unidades anuales c/u.
La compra de cinco unidades de reparto por un importe de $ 17,381,
mis I. ¥. A. cfu, y el resto para gastos de instalacién.
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4.- Los incrementos en Drecio de venta seé presenta un anexo.

5.- £1 cocsto de ventas zari del 50% ron respecto al precio de venta y-
se integra come sigue:

MATERIAS PRIMAS £ 302 )
MANC DE OBRA ( 153 )
GASTOS VARIABLES e )
COSTOS F1J0S { 8%}

{ 601 )

6.- E1 saldo de almacén de materias orimas debe de ser de un mes con -
respecto al semestre que se refiera.

7.~ tas condiciaones de crédito ser&n al contado a gquince dias y a - -~
treinta dias, en ai 182, 25% y 60% respectivamente.

8.- Las compras se hardn a crédito a 30 dias.

9.- Considerar que toda la produccién se venderd.



ACTIVO

CIRCULANTE
CAJA

FONDOS F1J0S
FORDO DE GARANTIA
BANCOS

CLIENTES

ALMACEN

SUMA
F1J0

MAQUINARIA Y EQUIPO
M. Y EQ. DE OFICINA
EQUIPO DE REPARTO
EDIFICIO
DEPRECIACION ACUMULADA
DE ACTIVO F1JO

SUMA
CARGOS DIFERIDOS

GASTOS DE INSTALACION

TOTAL ACT1VO

$ 500
1'000
8000

75000

75000

78'050

$ 75'380
29'250
12'400
48'785

€.

M,

S.

AL

ESTADO DE SITUACION FINANCIZRA BASE
AL 31 OE DICIEMBRE DE 1987.

237'550

(__59'515 )

106'300,

3000

..346:850...

(s

000

)

PASIVO

FLOTANTE
DOCUMENTOS POR PAGAR $
PROVEEDORES
ACREEDORES
IMPUESTOS POR PAGAR
SUMA

CAPITAL CONTABLE

CAPITAL SOCIAL $

PERDIDA DEL EJERCICIO (

UTILIDADES ACUMULADAS

SUMA PASIVO MAS CAPITAL

3'000.
200'000
$0:000
30'000

70'000

25'326

$283'000

)

19'176

63'850

346.850.-

=
™m
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E. M. 5. A,

ESTADO DE RESULTADOS (  BASE )
DEL 1° DE ENERQ AL 31 DE DICIEMBRE DE 1987

(s o000 )

VENTAS 403'590 100%
MATERIAS PRIMAS 136'400 33%
MAHO DE OBRA 122'846 30%
GASTOS VARIABLES 100'044 28%
CONTRIBUCION MARGINAL 44'300 - 102
COSTOS F1J0S 79'300 19%
GASTOS FINANCIEROS 400

PRODUCTOS FINANCLERQS 10'074

PERDIDA ANTES DE IMPUESTOS ( 25'326 ) (.5%)

I. S. R. (422 ) - - -

P. T. u. ( 10% ) ===
PERDIDA NETA : {.25:326_)__ {.5%)



[ I I R R R e S T

88
88
89
89
90
90
9
91
92
92
93
93
94
94

CAPITAL
INICIAL

1'260,851
1'260,4851
1'260,851
1'260,851
1'260,851
1'134,766
1'008,681
882'596
756'511
630426
504341
378'256
2521711
126'086

TASA DE
INTERES

35%
354
35%
. 35%
35
35%
357
35%
35%
35%
35%
35%
35%
35%

€. . 5.

e g in e
UL o Latluld

197H-1992

¢ ZLCICNARID

14PORTE DE PAGO DE
IHTERE IHTERES
441'298 441'298
441°298 441'298
441°298 441°298
4414298 4411298
441'298 441'298
397°168 397'168
353'038 353'038
308'508 308°908
264'779 264'779
220'649 220'649
176519
132387
88'259
© 44'130
4'192,327 3'751,032

PAGO DE
CAPITAL

126085
126'085
126'085
126'08S
126'085
126'085

756 '510

CAPITAL

FINAL

1'260,851
1°'260,851
1'260,851
1'260,851
1'134,766
1'008,681
882'596
756'511
630'426
504'341
378256
252'171
126'086

(174 0



r. M.os. A
PRESUPUESTO DE ACTIVO F1JO Y DEPRECIACIONES
1688 - 1992

(s GO )
: SAL OO AL T A S R N 8 A J A S SALDO
ACTIVOS F1J0S IHICIAL 8 23 = 2 2% B8 89 90 91 92 FINAL
MAQUINARIA Y EQUIPO 75'340 917'6¢€9 - - - - - - - - R - - - - 993°'049
MOB. Y EQ. DE OFNA, 294250 - - - - - -2 - - - S R N .- -~ - ’ 29250
£QUIPQ DE REPARTO 12400 86957 - - - - - - - - - e e A - - - - - 991357
EDIFICIO _A8'18s s m = e . .48'785

.1658.615..1.00 e . Scmeweirionsesiabe ZusizfrsiaSezafsieacZnfes=-2:1202441.

DEPRE CIACIONES

MAQUINARIA Y EQUIPO 37'690 106'843 106'843 106'843 106'B343  1(6'843 - e e - - - - - §71°'905

MOB. Y EQ. DE OFNA. 14'625 2'925 21925 2'925 2'42% 2'925 - . e e e - Rl PO 29'250

EQUIPO DE REPARTO 74200 194124 19124 19'124  17'391 17'394 - - - - - - - - - - 99*357
§9:515._..128:892, 1281992120602, 122:159. 122116

—

[

1



1 - 88

GRAKDE
HEQIAND

CHICO
2 -88

GRANDE
MEDIANO
CRICO

L - 89

GRANUE
MEDIANO
CHICO

2 - B9

GRANDE
MEDIARO
CHICOD

1 - 90

GRANDE
MEDIAND
CHICO

2 -9

GRANDE
MEDIANOD
CHICO

1 -91

GRANDE
MEDIANO
CHICO
2 - 91
GRARDE
MEDIAND
CHICO

E. M S Al
DISTRISUCION DE 53570S Y COSTQS { 1988 - 1992
{$ oo}

...r22
M, P . 0. 6. V. P, V. c.™M  c. F Y. B,
241500 474250 28350 3151000 144'9C3  18'900  126°000
TRULOn 37608 22680 2820000 115'920 15'120 100800
53'550 261775 160665 173'300 A2'110 i0'71e 717400
160'650 80325 18195 535'500  246'330  32'130  214'200
12474 62'370 I7rap? 413800 191'2e8 3948 156320
BSTBB0  AZ°R40 2570 2851600 131'375 17U136  114°240
220'326 1107165 663356 7240400 adi0ss 793t TA0
165'510 221755 497653 551'70G 330p 0 2200ER0
132030 86'015 197606 140150 T5NA06 17ATOdD
374'490 8z'zas 1129347 1,248' 360 s7a'n8 74898 194320
298080 143040 891424 943°600  457'056 59616 397340
Z17'830 108943 65367 726" 300 334'008  43'578 2903520
436'950  218'475  131'085  1.458’500 669900 32'I99 SE2'R00
315,475 167°738 100643 1,118:756 5121303 S7'0U5 3470300
236'250 118'125 70875 271500 G200 750 R1Steae
655'425  327'712 1964627 2,088 756 . P H7YGON

486'450  243'225  145'935 1,621'500 :
330'750 165'375 §9'225 1,102°500 +217065
707'760 353'880  212'328 2,359'200 1417652 943'520
505'980 252'990  151'794 1 686'600 101196 £74'640
330'660 165'330 95'198 1,102°200 56'132  +40'880
955'480  477'72G  286°'632 3,184'800  1,4£57006 191'088 1,273'920
657'900 328'950  197'370 2,192°Co0  1,508'780 131'580  877'200
. 413'360 206'730  124'038 1,378,200 533972 82,692  551'280



V0123

M. P. K., 0, G. v, . ¥, C. M. C. F. u. 8

1-92

GRANDE  1,039'095 518'547 311'729  3'463'650 1,593'279 207'819  1,385'460
MEDIANO 690" 795 345'397 207'238 2,302'650 1'059,219 138'159 921'060
CHICO 448'550 224'775 1347865 1'498,500 689'310 89'910 §99'400
2 - 892

GRANDE  1,246'860 623'430 374'058 4,156'200 1,911'852 249'372 1,662'480
MEDLANQ 828°' 900 414'450 248'670 2,763'000 1,270'980 165'780  1,105'200
CHICO 539°'460 269'731 161'838 1,798'200 827'172 719'280

2. 82002006, 4757100. 1.8

107 '892
G73-060. 92,8348 QQQ-_IS.ZQQ;E%Q-,Z.EZ




E. M. 5. A.
PRESUPUESTO DE INVERTARIQS DE MATERIAS PRIMAS
{ 1988 - 1992 )

{ 000 )
AINVENTARIO INIGIAL COMPRAS CONSUMO INVENTARIO FINAL

1 8'100 252°' 825 223'650 37'27%
2 37275 395'640 371'070 61'845
i- £14846 £a2'3vh 517'860 86'310
A T RE 310 "952' 660 - 8901460 148'410
R Crs 790‘ i : 148' 410 1,028°'378 1.,0608°675 168'113
2 '-‘:’90‘: G 168'113 1,549'949 1,472'625 245'437
1°-°91 245437 1,956'363 1,544'400 257'400
2.-.91 " . 257400 2,107'200 2,026'800 337'800
1= - _92 337*800 2,204'880 2,179'440 363'240
2-92 . ...363'240 C L 2,815%220 _435'870

: Co14213:930 2.141.200

_NOTA:"__ESTOS IMPORTES NO INCLUYEN 1. V. A.

sz



E. M. AL
FRESUPULSTO DE YEHTAS POR UNIDAULY £ IMPGRTES

{0 194H - 159 )

u 0] R o £ S

T1P0 DE ENVASE AN -] L2 2-.89 -0 2290 1-912-91 =92 2.-92 TOTALES
GRANDE 1'050,000 1°050,000 900,000 00,000 750,000 750,000 600,000 . 600,000 450,000 450,000  7°'500,000
MEDIAND 1'050,000 1°050,000 900,000 900,000 750,000 750,000 600,000 600,000 450,000 450,000  7'S00,000
CRICO .1'050,000 1°050,000  _ #uy,uu0 250,000 600,000 600,000 450,000 850,000  7'S00,000 _

ToTAL 150,000 3'150,000 - 2°700,000  2°760.000

2
L T L L Py T T T TN P

21250,000  1'8#00,000 1'800,000 1°'350.000° 1°'350,000 22'500,000

R AR SNASLEE AN NN NN AN ENARAUD P4~ IIIEE R AT ESLT UG AATIESSuNIasEaISaaT

- e R 1M B bR E_ S
T1PO DE ENVASE
GRANDE 316'000 5341500 7330400 CT,244°300 ) 456'900 2,184°750 2,359'207  3,184'800 3,463'650 4,156'200 19,638'300
MEDIANO 252'000 - 415800 551700 993'600 . 1,118'250 1,621'500 1.0CA6'600 2,1¥3'000.2,302'650 ~2,763'000 13,898'100
CHICO 378 L. RBRUEUG . 4300100 . 726'300  787'500 1,102,500 1,102°200 1,378'200 1,498,500 1,798'200 9,297'600 '_‘
101AL R ZL TR e ; 8 ®

CanbaIREI200, S148.000,.6.756.000..7,264/800_ 8,717,400, 92,824,000,



PRODUCCION POR MAQUINA, ANEXO 1 DE VENTAS

E. M. 5.

-
e

UKRIDADES

1989

24000
240,000
240,000
240,000
243,000
240,000
240,0C0

240,000

[=]

L3

I o
[
o
S

[SAINRY R S R L
-
QO Q
[l

Is 3
]
. -
5 0 3
HH OSSO
S e o &

W
L

...128

1990 1991 1992 TOTAL
180,000  120.000 60,000 900,000
180,000 120,200 60,000 900,000
120,000 120,900 60,000 900,000
180,00¢ 120,000 60,000 506,000
180,000  120.000 60,000 900,000
180,006 120,000 60,000 900,000
180,000 120,300 £0,000 960,000
180,000 120,000 £0,000 960,000
120,000 120,000 $0.,000 900,000
480,000 420,000 350,000 2'3G0,000
180,000 420,000 360,000 2'400,000
480,000 220,000 360,000 2 '400,000
130,000 420,000 360,000 2'400.000
180,000 420,000 36L.ULC  2°350,000
130,000 426,503 362,000 21200,2C0

N° _DE MAQUINAS 1988
1 00,000
2 300,900
3 300,000
4 300,000
5 360.000
6 300,000
7 300,000
a 300,000
9 300,000

it 600,600
11 600,000
12 600,000
13 £00,000
14 600,060
15 600,000

S8139¢,000
NOTA:

produccién original.

Las mdquinas del 1 al G, son con las gque ya se contaban y tienen u

na disminucidn en su produccicén del 1GY anual con respecto a su --

Por otro lado., las mdquinas del 10 al 15 son las d¢ec nueva adquisi-

cifn con una produccidn del 1003, en el primer afo y una disminu-~

cidn en su produccidn del

respecto a su produccion original.

10% anual a partir del segundo ano, con-



E. M., S. A - re127
INCREMENTOS EN PRECIOS DE VENTA ANEXQ 2 £~ VENTAS

{ 1588 -~ 1992 )

GRANDE MEDIANQ CHICO

PRECIQO YENTA BASE 200 15C 100
{HCREMENTO 1,88 501 603 70%
PRECIO RUEYO 300 240 170
INCREMENTO 2/88 ez 6§54 60%
PRECIO NUEYVO 510 396 272
NCREMENTO 1/89 36% 535% 80%

PRECIG HNUEVO 315 613 439
INCREMENTO 2/89 e 80% 55%
PRECIO HUEVO 1,387 1,104 307
INCREMENTO 1/90 405 35% 30%
PRECIO HUEVO 1,342 1,491 1,050
INCREMENTO 2/90 39% 45% aQz
ORECID NUEZVO LG13 2,162 1,270
[HCREMENTO 1/91 35% 30z z8z
PRECIO HUEVO 3,232 2,811 1,837
INCREMENTC 2/91 352 30% 257
PRECIC NUEVO 5,308 3,655 2,297
- INCREMENTO 1/92 <35 30z 45%
PRECIG NUEVG 7.597 3.117 3,330
INCREMENTO 2/92 207 20% 20%
PRECIO NUEYO 9,238 6,140 3,996

NOTA: ESTOS [IMPQRTES NO INCLUYER I. V. A.



E. M. S. Al

DISTRIBUCION DE VENTAS 1988 - 1992 ---128
{ $ 000 )

VENTAS VENTAS  VENTAS VENTAS ~ ° YTAS MENS, VTAS. MERS.

TOTALES CONTADO 15 OIAS 30 _DIAS 15-0IAS 30 DIAS
SEMESTRE _100% 153 25" . 60% 25% 603
1 - 88 745'500  111'825  186'375 4471300 31063 74'550
2-88  1,236°900  185'535 309225 782'140  51'538  123'630
1-8  1,726°200  258'930  431'550  1,035'720  71'925 172'620
2 -89  2.,968'200  445'230  742'050  1.780'920  123'675 296820
1-90  3,362°250  504'337  B840'S63  2,017'350  140°093 336'225
2-90  4,908'750  736'313 1,227'187  2,945'250  204'S31 490'875
1-91  5148°000  772°200 1.287°000  3,088'800  214'500 514 '800
2-91  6,756'000 1,013'400 1,689'000  4,053'600  281'500 675600
1-92  7,263'800 1,089'720 1.816'25G  4,358°RE0  302'700 7261480
2-92 _8,717'a400 1,307'610 _2,179°350 _5.239'44Q __ 363'225 871'740

1
282334000 §.222:100 10.7081320 22,700.400 1.7821730  4.283.400.

NOTA: E1 objete de determinar mi vtas.mensuales es para saber que me gueda pendien-

te de cobro en el dltimo semestre, a 30 dfas me quedan $ 871'740 v a 15 dias-

S 181'613; esto es, para efectos de flujo de efectivo.

Estos importes no in-
cluyen I. Y. A.



SALDO INICIAL
SALDO DEL MES
ANTERIOR

VENTAS 15 DI1AS
VENTAS 30 DIAS
TOTAL A CUBKAR
COBRANZA DEL -
SALDO [HICIAL

COBRANZA DE 15
DIAS

COBRANZA DE 30
DIAS

TOTAL COBRANZA
SALDO X COBRAR

NOTA:  El saldo final es:

.

¥,

S, AL

PRESUPURSTO OE CUCNTAS POR COBRAR

1968 - 1992
( 000 }
1-88 2-88 1-89 2-89 1-90 2-90 1-91 TOTAL
75000 - .- - - = .- - - - .- R - - 75'000
- 103'593 ~ 171°877 239869 412'455 467212 s82'110 715°356 71,009'503
214331 355'609 © 496'283 853'358 966°647  1,411'265  1,480°050 1,942°350 . 2,088'630. 2,506'252 12,314'775
514'395 853'461 1,191'078 2,048'058  2,319'952 3,387'038  3,552'120°  4,661'640- 5,012'712 6,015'006 - 29,555°'460
728'726  1,209°070 1,687'361 . 2,901'316 3,2B6'599  4,798'303  5,032'170  6,603'990 - 7,101'342 ~ B,521°258  41,870'235
75000 - = m - = m-mme meems eemee e B s e me e e e a
196470 343836  4B4'560 823602 957'206 1,374'214 - 1,474'318 © 1,903'824 "2.,471'450  12,105°921
428°663 796'950 1,134'809 1,905°228 2,274'635 3,209'191  3,528'606  4,476'720 '5,847'956  28,552'959
700'133  1,140'786 1,619'369  2,728°83¢  3,231'882  4,583'305 . 4,998'924 19406 40,733'880
163'593 171'877  239'869 412'455 467'212 682110 715356 1,211°355
Venta Mensual 1,002°501 i
Venta Quincenat ___ 208'854 .
L1221121332 i
32



SALDO INICIAL
SALOC ANTERIGR
COMPRAS
COMPRAS (MES)
SALIDA DL LFEC.
PENDIENTE DE
PAGO

SALDO INICIAL
SALDO ANTERIUR
COMPRAS
COMPRAS (MLS)
SALIDA DL EFEC.
PENDIENTE DE
PAGO

1-88 z-88
200,000 .-
R 13°458
290743 454°986
( ag*asy) ( 75°831)
242'291  427°613
4458 75831
50,000 .
- 214433
128598 213365
(210433 ) ( 35'561)
157165  199'237
21°a33 354561

(

(

75'831
623674
103'946
5951459

1037916

35661
297769

49°'628)
283'702

49'628

2:89

103'946

1.095'444

(
!

(

182'574)

016816

182tn 24

449'628
hizrana
441 335)
476" 307

8BS 33%

£,
PRESUPUESTU Dt PROVEEDORES Y ACREEDORES 1944-1982

1
{

1,

(

M. .

( & o0

1820504

L8206135

197 " 100)
168° 103

Wz

85434
579989
961665
564 659

96" 665

)

(

AL

1971106
1,782 4481
( 297'0274)
1.662°473

297024

9665
846' 758
1414126)
‘8021297

141126

b .o O R _E S
1-91 192
297074 298303 403°880

1.789'817 2,423'2€0  .2,535'612
(297'074) ( 403'880 ) ( 422'602)
1,708° 588 2,317°703 2,516'890
298* 303 " a03* 880 422602

3 o R £ s

141%126 " 148005 1944235
888°030  1,165°'410 1,253'178
148°005) ( 194°235) ( 208'863)
881°151 1,119°180 1,238°'550
148* 005 194235 208" 863

(

292

422602
3,091'027
(515171 )
2,998'458

515'171

208'863
1,503'754

250°'628)
1,461'989

250°'628

oer "
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£, M. S. A,

PRESUPUESTO DE IMPUESTOS POR PAGAR 1988-1992

(S oo )
dz Fe- S. INFONAVIT
PERCEPCIONES  DERAL TotaL

111'825 1'118 11286 141677 5'591 22'672

185535 1'856 ?'134 241351 9'277 37618

258‘930 2'589 21977 33'984 12'946 52'496

'445'230 4'452 §'120 58436 © 22'261 ‘ -90 269

504'338 544 5801 66194 25217 21021256

f736‘312 7'363 B'467 56‘640 36'816 -149°'786
772'200 7'722 87880 101'351 38'610 156‘563 -

1;013'400 10'134 11'654 133'008 50'670 205‘{66

1,089'719 10897 12'532 - 143028 54"486‘ 226"94‘0,
1,307'611 13'076 . - 15'037 171'623 _ 65'411 ’255"147;,_>

L0218,

Gxsirzsswssmxzed

El saldo final de la Cuenta de I

Un-mes-de 1% F.
Un mes de 1% €,

Dos meses de S¢

= "2'179
2'506

i

. Dos_meses de .IMSS = 57'208

\pues tas por Pagat qugda;

€0



INGRESOS

SALDD IKICIAL

INCR, DE C. S,

VENTAS CONTADO

COBRANZA

RECUP, 1.V.A.
SUMA

EGRESOS

MAKO DL OBRA
PROVEEDORES
ACREEDORES
IMP. X PAGAR

INT.S/C CREDIT,

PAGO DE CREDITO
PAGO DE I. V. A.

DOC. X PAGAR

INC. DE FONDOS _
SUMA

n(SP. 0 FALT.

€.

M. S.

AL

PRESUPUESTO DE FLUJO O EFECTIVO
{1988 - 1992 )

(s 060 )
1-88 2-88 1-89 2-89 1-90 2-90 1-91 2-91 1-92 2-92

75,000 ( 163°521) ( 200°252) { - 54'951) = '479°'580 1,105°'497 2,248°271 3,634 342 5,544'264 7.775'725
35'000 - - - - - P e = e e e e e e e e [ v eemse  eemee P
1281598 213°'365 287°770 512'014 §79°988 846°759 888*030 1,165°410 1,253'178 1,503'753
700133 1,140'786 1,619°369  2,728°830 . 2,231'R42 4,5831405 4,998'924 6.380'544 7,030'611 8,319'406
107493 . « - - - [ L [ . e e et ee e e e
1.046:230  .1.190.030 L1.Z1GM8B1 -3.199.893 442310400 LG.335.660 .a.ns 223 Ma180.236  13.8Q0.003.  11.590.884.
111'825 185'535 258'930 445'230 504338 736%312 7724200 1,013'400 1,089'719 1,307'611
442'291 427'613 595'659  1,106'816 1,168'103 1.682'473 1,788'588 2,317'703 2,516'890 2,998'458
157165 1994237 2834702 476'307 568" 659 802'297 881°151 1,119'180 1,238°550 1,461'989
52'672 37'618 524496 90269 102'256 149'286 156563 205°466 220'940 181460
441298 4414298 441298 441'298 441'298 397'168 353'038 308'908 264779 220'649
e e e e e e e - - .- - 126'08% 126'085 126085 126085 126'085 126 '085
-- - - 98081 138353 234'893 273'674 392'269 421'758 543790 593'895 588'608
3000 [P ---- .- - - PR, [ PR, - - - .- - -
1'500 1'500 14500 1'500 __1's00 1500 1'500 1°'500
172097757 1,390'882  1.y71'8B 7706 13 w2 90 9, sob"ﬁsﬁ 5, 53’?632 6—0?2'%2 16(;‘&71?'5'2?“1

163'521 { 200°252) ( 54'951) 47° 580 2 _2}15_ 271 3,634'342 5,544'264 7.775° L7122
L 1} - - - .= _’5’2‘"653 2 17025 RO T E65TE6A T,6167485 128
- - e = 9' 669 - \28'815 154 '960 __206°087 _242'020 288°364
T 220'952) (157 7228y LoIBEIR0B IJRRITBI. Z704DEB. AL1I1T013 2SR
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£ M 5. AL
ESTADO OE 51TUACION FINANCIERA

AL 31 DE DICIEMBRE DE 1992

( $ coo )

ACTIVO PASIVO
CIRCULANTE FLOTANTE S
CAJA $ 1.V.A. POR PAGAR $ 217°'935
FONDOS FLIOS . . PROVEEDORES 515'171
BANCOS S 2 ACREEDORES DIVERSOS 250'628 .
CLIENTES IMPUESTOS X PAGAR 83'687
FONDOS DE GARANTIA Stma . €. 1,067'42%
1.V.A. POR ACREDITAR 100213 - . U
ALMACER 505820 A LARGO PLAZO

SUMA $12,554a12 CREOTTO REFACCIONARIO 504341
F140 o CAPEIAL CONTABLE
MAQUINARIA Y LQUIPO $ 993°049 CAPLTAL SOCIAL 105000
MOBIL LARIQ Y EQUIPOD 29'250 - PERDIDA DE EJERC. 1987 (25'326)
EQUIPC DL RCPARTO 99'357 g UTILIDADES ACUMULADAS 19176
LOIF1CIO 48785 UTILIDADES EJERC.88-92 11,353°729
BEP. ACUM. DE ACTIVO FIJO ( 700'512) :
SUMA ....869°929. TOTAL CAPITAL

TOTAL ACTIVO $.13.004.391

PASIVO MAS CAPITAL




L. u. 5. AL
PRESUFUESTQ DE ESTADO DE RESULTADOS

1988 - 1992

( s 000)

1-88 2-88 1-89 2-89 1-499 2-90 1-91 2-91 1-92 2-92 TOTAL

VENTAS 745500 1,236°900  1,726°200 2 ,906'200 3,362°250 4,90B°7%0 5,148'000 6,756'000 7'Z64°'BOG 8,717'400  42,834'000
MATERIAS PRIMAS 223650 371070 517860 890'460 1,008'675 1,472°625 1,544°400 2,026'800 2,179°440 2,61%'?u 12,850'200
MANO DE OBRA 111825 185'535 258930 445°230 504338 736°312 7720200 1,013'400 1,089'719 1.307'611 6,425'100
GASTOS VARIABLES 161'862 111'321 1551358 267°13n 302603 4814787 163320 608040 653°H32 783566 3'949'827
CONT. MARGINAL 248163 568'974 794052 1,365°372 \ 15464634 500026 2.368'080 3 1u7 760 3.341'809 4010003  19'608'873
COSTOS F1J0S 67402 240' 124 156068 3974253 303'991 572703 15544343 737'985  656°828 905°715  4'504°'112
GASTOS FINANCIERUS  44] 258 241298 4414298 4414298 43129y 397168 3531038 308908 264779 220'649  3,751'032
UT. ANTES DE IMP, {260°%37) ~ ( 113° ow) 196616 52‘6'8 3 801'345 1,284°15% 1 M‘)"W P z.::c':az 2,8R3'639  11,353'729
1. S. R. (424) Sl B2°608  221°265  316'565  6A)-Uzs | B50°H32 865564 1,016°485 1,211'128  4,925°472
P. T. U, (103) -- - _b2'6m2 _ B80'134  128'815 1541960 206087 242'020 288'364 __1,172'73)1
UTILIDAD RETA

o lRB0ITI) e L 1haA000 ). . 40309, L 250020, .. 8.6, 618 05, .. 1922001,

93’2,_..16;

1,101:697..1.384. 197....5.253:520



RAZON
LIQUIDEZ:
CIRCULANTE

RAPIDA O PRUEBA
DEL ACIDO

APALANCAMIENTO:

A YRt
CLUDA TOTAL AL

ACTIVO TOTAL
ROTACION OE INTERES

ACTIVIDAD:
ROTACION DE INVEKTARIOS
PERIQDO MED!Q DE

COBRANZA
ROTACION DEL-ACTIVO
FIJ0

ROTACION DEL ACT!VO

1
(s (,uo)

ACTIVQ CIRCULANTE
PASIVO CIRCULANTE

ACTIVO CIRCULANTE-INVENTARIOS

i7HCIERRS

CALCULO 1387 CALCULO 1982

6,456'209

]Jﬁ37TKET“6 04.VECES

237,550-78'050. c6 yices __,115_5_0%99 ~505'820_¢ <7 vecEs

230050 - 0.83 vECES

TPASTVG CIRCULARTE

v UTAL

PASIVO
ACTIVG TOTAL

ANT. IMP, + CGOS. X INT.

CKhGOS POR TNTERES

VENTAS
TUVERTARIOS

CUENTAS POR COBRAR
VE'NTAS“bx ARIAS

?\'CYW’O“F’I Jo

VENTAS .
ACYIVO "1OTAL

283,000
2831000 Hl' 571'762 22%
JEEEE0 6"‘92’6‘138

25'326)+400 11,353'729+3,751"032
{25,326)24%0. (62,31 yveces}Ly3pdn 1293791032, 4 02 vecES

483'590 42,834'000 _
202298 - 5 vECes "Boaigeg = B8S VECES
‘J‘s'r‘?g? = 67 DIAS L2l 3ss = 17 01as
403'590 _ 42,834'000 = 36.5 VECES
1657875 - 2.4 VECES 70741

42,834'000

403'590
FAEEED 1.1 VECES

5D 51§?BTT3§ = 6.1 VECES

QEI..“



fRODUCTlVIDAD:

MARGEN DE UTILIDAD
SOBRE LAS VENTAS

RENDIMIENTO SOBRE EL
ACTIVO TOTAL

RENDIMIENTO SOBRE
EL CAPITAL CONTABLE

UTILI0AD HETA

VERTAS

UTILIDAD NETA
ACTIVO YOTAL

UTILIDAD WETA

CAPITAL CONTABLE

(25 323_1 . (6%)

{25°326) . (39y)

63°'850

255'526

a‘ﬁfﬁ*

5,255'526

11,452'579

5,255'526
€,9267138

12%

= 75%

- 45%

{E“.'.'.



Teaneses v
®evos

(hnesvevees) d

450C

...138

E. M. S. A,

GRAFIFA DE PUNTO DE FEQUIL IBRIO

VENTAS 42,834
P.EQUILIBRIO 21,225

22,500
12,750

o

ACELC 1
JLLce
B18C0

27000 1

22500 +
1 CCC 1

13500 1

2000 -,////

UTHLIDAD

i

-Q\?\. [y aiv
EQunlBRil

P L0ST0S vaRAGLES
UASICS ILTALES

4500
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Puedo decir que en Ja medida que fuil desarroilando el presente traba-
Jjo, en esa misma medida, se fuf reafirmando el concepto que tenfa de-
las finanzas; el cual consistfa, en que esta disciplina es fundamen--
tal en el desarrollo econdmice de una empresa ¥ del pafs entero.

Quiero hacer resaltar una medida tomada por 21 ejecutivo federal "Re-
conversidgn Industrial™, =sto es, para ayudar en lo posible a la cri--
sis por ia cual atraviesa nuestro pais.

Reconversidén Industrial no es otra cosa, aue modernizar 1a planta pro
ductiva, para 'o cual es necesario. La adcuisicidn de recurses (so--
bre tedo, provenientes del extranjerc); mismos Que en Su mayoria se--
rdn destinados a la adguisicién de Actives Fijos, Gastos de Instala--

cién, Edificics, Terrencs, Tecnologia, etc.

El interés de hacer mencidn a 1a medida antes sefalada, es poder vi--
sualizar el compromiso gque tenemos los profesionistas contables. v --
muy en espacial, aguellos que se desarroilan dentro del drea financie
ra, con nuestro pais y con las empresas en las cuales prestamos nues-
tros servicios como profesionistas dependientes.

Evidentemente que esta medida es a largo plazo, para 1o cual los pro-
fesionistas actuales tendrdn que superarse mds y los venideros estdn-
obligados a ser todavia mejores.
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HOTA: HNHo se considerarcn las citas bibliogrdficas
a pie de pSgina en virtud de que estdn con-

templadas dentro de 1a bibliograffa.
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