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INTRODUCC 1 ON , 

COHO RESULTllDO DE Lfl SITUJ\CJON OUE VIVIHOS llCTUllLHENTE Y POR LO 
OUE HE PODIDO OBSERVllR EN EL F'MORllHI\ DE EllPRESllS QUE HE CONOCIDO 
r HE LLEOllDO 11 L/15 SIGUIENTES CONCLUSIONES 1 

1 l EN Lll PRllCTICll COHERC!llL ES USUllL OBSERVllR OUE NO SE 
UTILIZllN LllS TECNICllS DE llNllLISIS J\DECUllDllS • 

2l OUE LOS HETODOS DE llNllLISIS SON llPLICllDOS EN FORHll PJ\RCillL 
tYll QUE SE ENFOCllN EXCLUSIVllHENTE 1\ LllS /\RE/IS DE HllYOR 
1NTERES , 

Jl O OUE EN SU DEFECTO SE DESCONOCE Lll VflAIEllllD DE HERRllHIENTllS 
OUE PUEDEN SERVIA PllRll OBTENER LOS ELEHEHTOS l\DECUllDOS 
PMI\ Lll TOHll DE DECISIONES , 

FUNDl\llENTllNDOllE EH LllS CONCLUSIONES .'INTERIORES HhCE Hl IHOU!ETUD 
PM/t DESllROLLllR EL PRESENTE TRllBllJO QUE TIENE COHO OBJETIVO 
RECOPIL/tR Ll\S TECNICllS DE l\NllLISIS FINllNCIERO COHVENCIONllLES QUE 
SON K/tS UTILIZllDllS EN Lll llCTUl\UD/tD, 

Cl\BE llCLllRllR QUE HO SE EST/tN 
INCLUYENDO l\LGUNOS llETODOS DE llHllLISIS OUE POR SU CDllPLEJIDllD 
REQUIEREN 11 NUESTRO JUICIO Lll UTILIZhC!Oll DE SISTEHllS 
ELECTRONICOS DE COHPUTO , COllO POR EJEMPLO HODELOS llllTEMTICOS DE 
PROllOSTICOS DE VENTl\S Y/t OUE CONSIDERO OUE llUHOUE SON 
UTILIZllDl\S EN Lll PRllCT!Cll POR HUCHOS CONTllDORES ,COllPETEN HMI 
BIEN /t /tREllS llDHJNISTRllTIVllS O DE INVESTIG/ICION DE OPER/ICIONES , 

POR LO TllNTO EL ESQUEllll EH QUE SE DES/IRROLLO ESTE TRllBllJO CONSTll 
PRIHERO DE DOS C/IPJTULOS D/tSICOS Y ll!NlllOS 11 TRllTllR llL ESTUDI/tR 
EL llH/tLISIS FINl\NCIERO , QUE SERlllN l 

1 l Lll JNTRODUCCION llL llHl\Ll915 11 TRllVES DE 
Lll DEFINICIOll DE LOS ESTllDOS COHTl\BLES BllSICOS Y LOS PRINCIPIOS 
DE CONTllBILIDhD QUE LES SON /tPLIC/ll!OS , 

2l LOS HETODOS DE /IHl\LISIS OUE SON 111\S 
UTILIZllDOS EN Lll PRllCTICll COllO EST/tDOS DE RESULTllDOS COllPllMTIVOS 
O Lll llPLICllCION DE LllS RllZONES FINllNCIER/19 EN ESTOS , 
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LI\ SEGUHDll ETllPI\ l•E ESTE TRllBl\JO LO COHPOHEH 11 HI JUICIO CIERTllS 
HERRllHIEHTllS DE llHllLISIS OUE POR SU RELEVllHClll DESTllCllH EH Lll 
l\CTUllLIDllD ,SIN OUE POR ESTO SE DEHERITEH LOS HETODOS HllS 
TRllDICIOHllLES OUE SON EXPUESTOS EN LOS PRIHEROS CllPITULOS , 
llDEHllS INCLUYO UN CllPITULO QUE DE llCUERDO COH Lll RECOPILl\CIOH QUE 
SE REllLIZO NO ES USUllLHENTE INCLUIDO EH ESTE TEHll Y EL CUllL ES : 

3> LllS HllTEHllT ICl\S FINl\NCIERl\S ESTl\S HllN 
SIDO SIEHPRE UHll HERRllHIEHTI\ BllSICll DEL TRllBllJO DEL COHTl\DOR 
PUBLICO Y EH Lll l\CTUllLIDllD HllN COBRl\[10 UNI\ HllYOR IHPDRTllHC!ll llL 
llFROHTl\R EL llCTUllL PROBLEHll DE IHFLl\CION Y Lll PERDIDll DEL VllLOR 
DEL D IHERO POR EL TRllNSCURSO DE TI EHPO , llUHllDO 11 ESTO SE EXPONEN 
HERRllHIEHTllS HllTEHllTICllS QUE POR SU DIVERSIDllD Y UTILIUllD LllS 
CONSIDERO DE GRllH VllLOR PllRll EL PRESENTE TRllBllJO , 

4) LOS COSTOS DE CllPITllL COHO SE HllCE 
EVIDENTE EH ESTE CllPITULO PUEDEN SER COHS!DEMDOS COHO Lll 
RECllPITULllCIOH DE TODOS LOS ESFUERZOS DE Lll l\DHIHI STRllCIOH Y DE 
POR LO TllHTO TODllS LllS TECHICllS l1E llHllLIS!S DE CllPITULOS 
/INTERIORES ,LO OUE SE CORROBORI\ POR EL DESESPERllDO O SI NO 
IHDISPEHSllBLE llNllLISI S OUE EN HUCHllS EMPRES/IS HEX!CllNllS SE 
PRESEHTll , 

5 l POR UL TI HO Y POR LO T l\HTO CREO QUE CON 
UH/\ IHPORTllHClll SIN PRECEDENTE EXPONEMOS Lll PROBLEHllTICI\ Y 
OEHERllLIDl\DES DE LI\ NORHll DE REEXPRESIOH PUBLICllDll POR EL COLEDIO 
DE COHTllDORES , POR Lll OUE SE VllLIDI\ Lll VERllCIMD Y Vl\LIDEZ DE 
LOS ESTllDOS FINllHCIEROS , llUHQUE COHO SE HEHCIOHI\ ESTll TECNICll 
/\UH HO LLEDll 11 SU HllDUREZ PLENll , ES INDISCUTIBLE QUE DEBE SER 
IHPLEHEHTllDll EH TODOS LOS ESTllDOS FIHllHCIEROS , 

HllBIEHDO EXPUESTO LO llHTER!OR Y COHSIDERllHDO QUE EH LO QUE 
COHPETE 11 NUESTRO COHOCIHIEHTO ESPERllHOS COHPLIR CON . LllS 
EXPECTl\TIVllS OUE SE HllH FINCllDO EH ESTE TRllBllJO PROCEDEllOS 11 
EXPONER EL PRIHER Cl\P!TULO , 



I> INTRODUCCION AL llNllLISIS FINllNCIERO , 

11 l GENERllL 1 MDES , 

EL OBJETIVO DEL PRESENTE CllPITULO ES DEFINIR EL 
HllRCO TEORICO DEL llNALISIS FINl\NCIERO, 

PllM LOOR/IR ESTO CONSIDERO QUE LOS ELEHENTOS HINIHOS A TRllTAR SONI 

ll LOS ESTl\DOS FINl\NCIEROS , 

2> LOS PRINCIPIOS DE CONTllBILIDAD , 

J) LOS CRITERIOS PROPIOS DEL llNllLISIS DUE SE USA , 

~) Lll EXPERIENCII\ Y PREPAMCION DE Ll\S PERSONAS QUE LO 
ELl\BORllN Y USllN 

llDEHAS ES NECESARIO DEFINIR LA INTERRELACION DE LOS DIFERENTES 
FACTORES QUE AFECTllN LA SITUACION DE Lll EHPRESl\,PllRI\ Tl\L EFECTO A 
CONTINUllCION LES PRESENTllHOS EL SIOUIENTE DIAORAHI\ 1 
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EN EL CICLO ECONOHICO DE UNll EHPRESll , COHO EN FORHll GENERAL SE 
APRECI/\ EN ESTE DIAORllM ,EL OBJETIVO PRINCIPllL DEL llNALISIS 
FINllNCIERO ES EL FLUJO DE LOS RECURSOS , SU TRllNSFORHllCION EN EL 
PRODUCTO flNllL Y SU CONVERSION 11 TRllVES DE LllS VENTllS EN Lll 
UTILIDllD,ES llDUI DONDE LOS HETODOS DE llNllLISIS ENCUENTRllN SU 
SIONIFICllDO Yll OUE EL OBJETIVO OUE SE PRETENDE llLCllNZM llL 
LLEVllRLOS 11 Lll PRllCTICll ES 1 

1 > llNllLIZllR LOS DllTOS HISTORICOS PllRll 
OUE DERIVllDO D~ Lll EXPERIENClll SE TOHEN LOS CURSOS DE llCCION 
hDECUllDOS. 

2> llNllLIZllR LOS OllTOS llCTUllLES PllRll 
VER SI SE ESTllN CUMPLIENDO LOS OBJETIVOS PERSEGUIDOS , 

JI PROYECTllR EL CUHULO DE 
CONOCIHIENTOS PllRll llSI PODER ESTIHllR SITUllCIONES Y DEFINIR 
FUTUROS CURSOS DE ~CCION , 

PllRll LOORllR 11 TRllVES DE ESTO Lll 
OPTIHIZllCION DE LOS RECURSOS EXISTEHTES ,Lll LIHIT/\CION DE LOS 
DISPONIBLES Y EL l\UHENTO DE Lll EFICIENClll EN EL CICLO OPERllTIVO 1 
OBTENIENDO COHO RESULTllDO UN HllYOR RENDIHIENTO Y UNll DISHINUCION 
DE LOS RIESGOS, 

/\HORll BIEN , EL llNllLISIS FINllNCIERO SE DEFINE COHO 1 

EL CONJUNTO DE HETODOS HllTEHllTICOS Y R/\ZOHllHIENTOS 
CUllNTITllTIVOS Y CUllLITllTIVOS OUE CllLIFICllN Y HIDEN CIERTOS 
llSPECTOS DE LllS OPERACIONES DE UNll EHPRESll ,REFLEJllDOS EN LOS 
ESTllDOS FINANCIEROS Y OTROS CONTROLES llDHINISTRATIVOS DE Lll 
HISHfl, 

Y PARll llLCANZllR SUS OBJETIVOS EL llNllLISIS FINllNCIEAO SE 
llSISTE PRINCIPllLHENTE DE LOS ESTllDOS FINllNCIEROS , LOS OUE SE 
DEFINEN COHO 1 

EL CONJUNTO DE REPORTES 
EHllNllDOS DE LOS REGISTROS CONTllBLES, P/\Rll EXPRESllR EN UNIMDES 
HOHETllAl/\S LllB OPERllCIOHES Y EVENTOS ECONOHICOB QUE llFECTllN 11 
UH ENTE ECOHOHICO, 11 UHll FECHll DETERHINllDll , ORDEHllNDOLOS Y 
CLllSIFICllNDOLOB DE llCUERDO CON LOS PRINCIPIOS COHTllBLES RELllTIVOS 
Y LllB NORHllS DE USO COHUN , CON EL PROPOSITO DE FllCILITllR Lll 
OBTENCION DE UN JUICIO RESPECTO 11 Lll SITUllCION FINllNCIERll Y 
ECONOHICll DE UN ENTE ECONOHICO, 

UNO DE LOS PROBLEHllS QUE SE PRESENT/\N PllRll DETERHINllR LOS 
RESULTllDOS DE UN llNllLISIS ES Lll IHTERPRETllCIOH OUE BE LE DE 11 LOS 
DIFERENTES ELEllENTOS CON LOS' QUE BE CUENTll PllAll EHITIR UN JUICIO 
,POR LO TllNTO , 11 CONTINUllCION ENUHClllHOS LOS HllS RELEVllNTES 1 

1 l Lll UHIDllD HONETllRI/\ CON Lll OUE SE 
CUllNTIFICllN L/\S OPERllCIONES ES PRECIS/\ ,PERO EL VllLOR DE ESTll SE 
VE llFECTllDO POR EL EFECTO DEL TRllNSCURSO DEL TIEHPO Y llLOUNOB 
EVENTOS ECOHOHICOS , 
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2> EXISTEN llLOUNOS HETOl10S DE ANllLISJS OUE 
UTILIZllH UNll COHUNACIOH DE FACTORES MONETARIOS Y UNJTllRIOS , CON 
LO OUE SE DISTORSIONAN LOS JUICIOS COHPARllTIVOS OUE EHANAN DE 
ELLOS , 

3) EH LOS HETODOS DE MlALISIS NO SE 
CONSIDEM O ES CASI IHPOSIBLE , EVALUAR CONCEPTOS COHO LA 
DISHJNUCION DE CALIDAD DE UN PRODUCTO U OTROS FACTORES 
IHTllNOIBLES POR LO OUE LOS RESULTllDOS PUEDEN CllRECER DE UHll 
IHPORTAHCIA RELllTIVA , 

4) POR ULTIHO SIENDO LOS ESTADOS FINANCIEROS 
Lll HERRllHIENTll BllSICA DEL AHALISIS FIHllNCJERO DEBEHOS CONSIDERllR 
QUE ESTOS SON T llHBIEN ELllBORllDOS DE ACUERDO CON EL JUICIO Y 
CRITERIOS APLICADOS POR LA ADHJNISTRACION Y ESTO PUEDE LIHITllR 
Lll VERllCIDllD DE LOS DATOS UTILIZADOS , 

11 CONTINUACION LES PRESENTO Lll 
CLllSIFICACION DE LOS HETODOS GENERALES DE llNALISIS OUE SERllH 
ESTUDillDOS EH CAPITULOS POSTERIORES 1 

HETODOS DE 
llHllLISIS 
FINANCIERO 

PRIHCIPllLES 

llUXILlllREB 

TENDENCIAS 
HORIZONTALES 

AUHENTOS Y DISHIHUCIOH 

REDUCCION 11 PORCEHTllJES 

VERTICALES RAZONES FINANCIERAS 

PORCENTAJES INTEORllLES 

FLUJO DE EFECTIVO 

PRESUPUESTOS 
COHTllBLEB 

COSTOS DE CllPITllL 

COSTOS Y VEHT 116 

NIVEL DE IHVEHTllRIOB 

PUNTO DE EDUIL18R10 

H/ITEHllTJCOS HODELOS HllTEHllTICOB 

INTERESES 

HINIHOS CUllDRllDOS 
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BJ PRINCIPIOS DE CONTl\BILIMD , 

SON EL RESULTl\DO DEL ESFUERZO DEL OREHIO DE CONTl\DORES 
PUFL !CDS PllRll INCORPORl\R EN UN/\ FORHI\ RllCIONllL LINEl\HIENTOS Y 
CRITERIOS Pl\Rll EL REGISTRO Y PRESENTllCION DE Ll\S TRl\NSllCCIONES 
DE Ll\S EHPRESl\S , 

CON ESTE PROPOSITO EN HENTE LllS EHPRESl\S COHERCillLES QUE EN UN 
PRINCIPIO SOLO TENlllN COHO MRllHETRO EL SllBER CUl\NTO 01\NllBllN O 
PERDillN FUERON ESTl\BLECIENDO NORHl\S DE USO COHUN ,QUE COHO 
CONSECUENCII\ TRllJERON EL DESllRROLLO DE LI\ TECNICI\ CONTllBLE oESTllS 
NORHl\S POSTERIORHENTE SE CONVIRTIERON EN LOS PRINCIPIOS DE 
CONTllBILIDllD OENERl\LHENTE l\CEPTllDOS , DEFINIENDOSE COHO QUI/IS DE 
llCCION Y NO COHO VERDllDES llBSOLUTl\S, 

UN/\ DE SUS CllRllCTERISTICllS ES QUE SON DE 
l\PLICl\CION OENERllL ,l\IJHOUE EN Lll llCTUllLIDllD SE 111\N TENIDO QUE IR 
ENFOCl\NDO 11 PROFLEHl\S MS ESPECIFICOS ,SIN QUE POR ELLO PIERDAN 
ESTll CUl\LIDl\D rllL IOUllL OUE Lll CONTl\BILIDllD HllN TENIDO OUE IR 
DESllRROLLllNDO l\PLICl\CIOHES ESPECIFICllS PllRI\ SUBSllNllR O HEJORl\R 
CIERTOS l\SPECTOS DEL CONTROL DE Ll\S EHPRESl\S , COHO LO SON EL 
CONTROL PRESUPUESTllL Y EL DE COSTOS , DERIVl\DO DE LO /INTERIOR ES 
OBVIO QUE ESTOS PRINCIPIOS ENCUENTRllN SU HllYOR /\RE/\ DE llPLICl\CION 
EN LI\ CONTllBLILIMD OENERllL , OUE DE /\CUERDO CON LI\ DEFINICION 
CITl\Dll POR EL INSTITUTO HEXICl\NO DE CONTllDORES PUBLICOS ES 1 

LI\ TECNICll QUE SE UTILIZI\ Pl\RI\ PRODUCIR 
SISTEHl\TICI\ Y ESTRUCTURl\DllHENTE INFORHllCION 
CUllNTITllTIVll EXPRESl\Dll EN UNIDADES HONETllRll\S ,DE Ll\S 
TRllNBllCCIONES QUE REl\LIZll UN/\ ENTIDAD ECONOHICI\ , Y 
CIERTOS EVENTOS ECONOHICOS IDENTIF!CllBLEB Y 
CUl\NTIFICl\BLES QUE Lll llFECTl\N ,CON EL OBJETO DE 
FllCILITl\R 11 LOS DIVERSOS INTERESllDOS EL TOHl\R 
DECISIONES EN RELl\CION CON DICHI\ ENTIDllD ECONOHICI\ , 

TOHllNDO EN CUENTll EL CllHBll\NTE PllNORllHI\ ECONOHICO Y CONSIDERllNDO 
EL VllSTO Cl\HPO DONDE TRl\Bl\JI\ Lll CONTl\BILIDllD ,SE COHPRENDE QUE EL 
PROBLEHll DE UNIFICllR LOS CRITERIOS Y DllR HllYOR VllLIDEZ 11 Ll\B 
CIFRllS REFLEJl\DllS EN LOB ESTl\DOS FINl\NCIEROS ES CllDI\ VEZ Hl\S 
ORl\VE ,POR ELLO ES QUE EL CRITERIO EN EL QUE SE SUSTENTAN LOS 
PRINCIPIOS CONTllBLES Pl\RTE DE UH/\ 81\SE DE OBJETIVIDñD Y VERl\CIDl\D 
RllZONl\DLE ,COHO 11 CONTINUl\CION SE HllNIFIESTI\ EN LOB PRINCIPIOS 
CITllDOS POR EL BOLETIN 11-1 DE LI\ COHISION DE PRINCIPIOS DE 
CONTllBILIDllD DEL INSTITUTO HEXICl\NO DE CONTADORES PUBLICOS 1 

/\) ENTIDl\D 1 LI\ l\CTIVIDl\D ECONOHICI\ ES REllLIZllM 
POR EHTIDl\DES IDENTIFICl\BLES ,Ll\S QUE CONSTITUYEN COH81Nl\CIONES 
DE RECURSOS HUHl\NOS ,RECURSOS NllTURllLES Y Cl\PITllL 1COORDINllDOS 
POR UN/\ l\UTORIDl\D QUE TOHI\ DECISIONES EHCl\HINllDl\S 11 LI\ 
CONSECUCION DE LOS FINES DE LI\ ENTIDl\D , 
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9> REALIZACION 1 LA CONTABILIDAD CUANTIFICA EN 
TER"INOS "ONETARIOS LAS OPERhCIONES QUE REALIZA UNA ENTll•AD CON 
OTROS PARTJCIPANTrS EN LA ACTJVll•AD ECONOHICA Y CIERTOS EVENTOS 
ECONO"ICOS OUE LA AFECTAN, 

C> PERIODO CONTABLE 1 LA NECESIDAD DE CONOCER LOS 
RESULTADOS DE OPERACION Y LA SITUACION FINANCIERA DE LA ENTIDAD 
, QUE TIENE UNI\ EXISTENCIA CONTINUA , OBLIOA A DIVIDIR SU VIDA EN 
PERIODOS CONVENCIONALES , LAS Of'ERllCIONES Y EVENTOS ASI CO"O SUS 
EFECTOS DERIVADOS , SUSCEPTIBLES DE SER CUANTIFICADOS , BE 
IDENTIFICAN COH EL PERIODO EH EL OUE OCURREN J POR LO TANTO 
CUllLQUIER INFORHACION CONTllBLE DEBE IHDICllR CLARAMENTE EL PERIODO 
AL QUE SE REFIERE , EN TER"INOS OENERALES rLOS COSTOS Y CASTOS 
DEBEN INDENTIFICARSE CON EL IHORESO QUE ORIOINAROH , 

IHDEPENDIENTEHENTE DE LA FECHA EN QUE SE PMUEN , 

D> VALOR HIBTORICO 1 LAS TRANBl\CCIONEB Y EVENTOS 
ECONO"ICOS QUE LI\ CONTABILIDAD CUllNTIFICA SE REOISTRl\N SEOUN LAS 
CllNTIDl\DES DE EFECTIVO QUE SE llFECTllH 1 0 SU EQUIVALENTE O Lll 
ESTl"llCION Rl\ZOHl\BLE QUE DE ELLOS SE Hl\01\ l\L HO"ENTO EN QUE SE 
CONSIDEREN REALIZADOO CONTl\BLE"ENTE, ESTllS CIFRAS DEBER/IN SER 
"ODIFICllDAS EN EL CllSO DE OUE OCURRllN EVENTOS POSTERIORES QUE LES 
Hl\01\ PERDER SU SIONIFICllDO , APLICllNDO "ETODOS DE l\,JUSTE EH FORHI\ 
SISTEHllTICll QUE PRESERVEN LA IHPARCillLIDl\D Y OBJETIVIDAD DE LI\ 
INFORHl\CION CONTl\BLE , SI SE AJUSTAN LAS CIFRAS POR CA"BIOS EN EL 
NIVEL OENERl\L DE PRECIOS Y BE l\PLICl\N 11 TODOS LOS CONCEPTOS 
SUSCEPTIBLES DE SER HODIFJCl\DOS QUE INTEORllN LOS ESTl\DOS 
FIHllHCIEROS , BE COHSIDERllRI\ QUE NO HI\ Hl\BIDO VIOLACION DE ESTE 
PRINCIPIO 1 SIN E"Bl\ROO ESTA SITUllCION DEBE QUEDAR DEBIDllHENTE 
l\CLllRl\DI\ EN LI\ INFORHACION OUE SE PRODUZCI\ , 

E> NEOOCIO EN HllRCHI\ 1 LI\ ENTIDl\D SE PRESUHE EN 
EXISTENCll\ PER"ANENTE , Sl\LVO ESPECIFICl\CION EH CONTRl\RIO I POR 
LO OUE LAS CIFRllS DE LOS ESTllDOB FINANCIF.ROB RcPRESENTl\N Vl\LORES 
HISTORICOS , O HODIFICllCIONES DE ELLOS , SISTE"l\TJCAHENTE 
OBTENIDOS ,CUllHDO LllS CIFR/19 REPRESENTEN Vl\LOREB EBTIHllDOS DE LI\ 
LIOUIDl\CION , ESTO DE9ERA ESPECIFICl\RSE CLl\RllHENTE Y SOLll"ENTE 
SER/IN llCEPTllBLES Pl\Rll JNFOR"llCION OENERllL CU/INDO Lll ENTIDAD ESTE 
EN LJOUIMCIQN, 

F> DUllLIDl\D ECONO"ICll 1 ESTll DUALIDAD SE 
CONSTITUYE DE LOS RECURSOS DE LOS QUE DISPONE Lll ENTIDAD PllRll Lll 
REllLIZACION DE SUS FINES Y rLllB FUENTES DE DICHOS RECURSOS , OUE 
11 SU VEZ , SON Lll ESPECIFICllCION DE LOS DERECHOS OUE SOBRE LOS 
HIS"OS EXISTEN CONSIDERllDOS EH SU CONJUNTO , 

O> REVELllCION SUFICIENTE 1 Lll IHFORHllCION 
CONTABLE PRESEHTADll EN LOS ESTllDOS FINANCIEROS DEBE CONTENER EN 
FORHll CLARll Y COHPRENSI8LE TODO LO NECESllRIO PARll JUZOAR LOS 
RESULTADOS DE OPERllCION Y LA SITUACION FIHl\NCIEM DE Lll ENTIDAD • 



H> IHPORTllHClll RELllTIVll 1 Lll IHFORMCIOH DUE 
llPllRECE EH LOS ESTllDOS FIHllNCIEROS [IHE HOSTRllR LOS llSPECTOS 
IHPORTllNTES DE Lll ENTIDllD SUSCEPTl&LES [1[ SER CUllNTIFICllDOS EN 
LOS TERHINOS HOllETllRIOS , TllNTO PllRll EFECTOS DE LOS DATOS DUE 
ENTRAN llL SISTEHll DE INFORHllCION CONTllBLE COHO PllRA Lll 
INFORHllCION RESULTANTE DE SU OPERllCION , SE l1EBE EDUILIBRllR EL 
DETllLLE Y HULTIPLJCIDllD DE LOS DllTOS CON LOS REQUISITOS DE 
UTILJ!lllD Y FINllLIDllD DE Lll INFORHllCION , 

I> CONSISTENClll 1 LOS USOS DE Lll INFORHllCION 
CONTllBLE REQUIEREN DUE SE SIGllN PROCEDIHIENTOS DE CUllNTIFICllCION 
OUE PERHllNEZCllN EN EL TIEHPO , Lll INFORHllCION CONTllBLE DEBE SER 
OBTENIDll HEDlllNTE Lll llPLICllCIOH DE LOS HISHOS PRINCIPIOS Y REOLllS 
PllRTICULllRES DE CUllNTIFICllCIOH PllRll , HEDlllNTE Lll COHPllRllCION DE 
LOS ESTl\DOS FINllNCIEROS DE Lll ENTIDAD , CONOCER SU EVOLUCION Y , 
HEDlllNTE Lll COHPllRllCION CON ESTllDOS DE OTRllS ENTIDllDES ECONOHICllS 
, CONOCER SU POSICION RELllTIVll , 
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CI LOS ESTADOS FIHflNClEROS , 

EH El PRlHER TEM DE ESTE CflPlTULO SE 
DEFINIERON LOS ESTflDOS FlNflNC!EROS COHO El CONJUNTO DE REPORTES 
ELABORADOS POR lll l\l1ll!HISTMC!ON DE lll EHPRESA , Pt\Rll FllCILITM 
LI\ TOHll DE DECISlOHES , CON EL PfiOPOSITO DE l\LCllNZllR ESTE 
OBJETIVO lll CONTABIUDllD GENERA INf"ORHllClON l1E DIFERENTES FORllftS 
POR ELLO 11 CONT!NUllC lON LES PRESEHTllHOS 11 NUESTRO ENTENDER LI\ 
CL~SIFICllCION DE LOS ESTADOS FlNllNClEROS 1 

1 l DE ACUERDO CGH LA FORH<\ EH OUE 
SON ELflBORAVOS , 

1\1 IHSTOR!COS 1 SOH f\OUELLOS QUE SE Ell\PORAH 
DE ACUERDO CON LllS CIFMS f\SENTADAS EN LO REGISTROS CONTflBLES 

TOMNDO El VALOR ORIOIHf\L EN lfl FECHA EN QUE íUERON REOISTRftDOS, 

Bl REEXPRESf\DOS 1 Al IGUAL QUE LOS ANTERIORES SON 
ELllBORllDOS TOHANDO COtlO BASE LOS REGISTROS CONTABLES PERO 11 
ESTOS SE LES AJUSTA DE ACUEROO CON LOS CAHBIOS EN EL PODER 
llDOUISITIVD DE Lll l\ONEDll , llFECTl\HDO EXCLUSIVllllENTE LOS llCTIVOS 
NO HONETARIOS • 

C > PROFORllll 1 ESTOS SE ELllBDRllN TOKllHDO COl\0 BllSE lll 
PROYECCION DE CIFRAS Y PRESUPUESTOS DE ll\ EKPRESfl PARA UN PERIOOO 
FUTURO , DETERlllHADO 

21 DE ACUERDO CON El USO DE lll 
IHFORHllCION 

111 MSICOS I SON AQUELLOS QUE SE HAH CONSIDERl'IDO EH 
ll\ PRhCTlCll COHUN COHO LOS MS UTILES Y POR LO TllHTO 

INDISPENSABLES PARA CUBRIR LOS REOUISlTOS HIHIHOS DE INFORHACION 
PllRA LOS DlfEREHTES INTERESl\DOS , DENTRO Y FUERA DE LA COHPllNll\, 

BJ l\UXILillRES SON EL CONJUNTO DE REPORTES 
COHPLEKENTARIOS OUE SE CllRACTERIZllH POR SU llHPLIO O ESPEClllLIZADO 
llNl\LISIS OE CIERTOS llSPECTOS DE LllS OPERACIONES DE LllS El\PRESA , 
ESTOS SON PRIHCIPllLHEHTE UTILIZADOS POR LI\ llDHINISTRACION DE LA 
EHPRESll , 

JI DE llCUERDO lll CONTENIDO DE 
INFORllllC ION 1 

Al ESTATICOS SON llOUELLDS OUE SE ELllBORllH 1\ UHll FECHA 
DETERHIHl\DI\, 

BI OIHAlllCOS SON llOUELLOS QUE 11&1\RCAN UN PERIODO 
DETERHIHl\DO DE LllS OPERllCIONES DE ll\ EllPRE8A • 
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~ l DE f1CUER!10 CON Lfl FORHfl DE 
PRESENTflCION !1E Lfl INFORMCION 1 

A> CDHPflRllTIVOS 1 SE LES DENOHINfl DE ESTA FORHfl PORQUE 
INCLUYEN DOS O HllS ESTADOS FINANCIEROS DEL HISHO TIPO PERO DE 
FECHA DIFEREHlE , 

Bl NO COHf'flMTIVOS 1 ES LA FORHfl HAS COHUN EN Lfl QUE 
SE PRESENTfl:I LOS ESTADOS FINllHCIEROS , 

LAS CflRACTERISTICllS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS DEBEN SER LflS OUE 
COHRESPONDEH fl Lfl IHFORMCION COHTflBLE , TflL COHO SE IHDICfl EH EL 
BOLETIN 11-1 ESOUEHll DE Lll TEORlfl BflSICfl DE Lfl CONTflBILIMDr OUE 
SON 1 

1) Lfl UTILIPllD su CONTENIDO IHFORMTIVO DrnE SER 
SIOHIFICllTIVO , RELEVflHTE , VERflZ Y COHPflRflBLE , llDEMS DE 
OPORTUNO , 

2> Lfl CONFlflBILIDflD 1 DEBEN SER ESTflDLES CCONSISTENTESl 
, OB.IETIVOS , Y VERIFICflBLES , 

Jl Lfl Pí<OVISIONflLIMD 1 CONTIENEN ESTIHllCIONES PflRfl 
DETERHINflR Lfl 11/FORHflCIOH , OUE CORRESPONDE 11 ChDfl PERIODO 
CONTflBLE , 

LOS ESTflDOS FINflNCIEROS SE PREPflRflN DE flCUERDO CON LOS 
PRINCIPIOS DE COHTflBILIMD OENERflLHENTE flCEPTflDOS 
COHSECUENTEHENTE LflS TRflNSflCCIONES Y EVENTOS ECONOHICOS 
REOISTRflDOS POR Lfl EHPRESfl SON CUflNTIFICllPllS Y REVELllMS DE 
llCUERDO CON ESTOS Y fl LllS REOLflS PMTICULflRES OUE BE HENCIONflN 11 
CONTINUflCION 1 

1) LOS ESTllDOS FINANCIEROS Y SUS NOTflB FORHAN UN 
TODO O UNID/ID INSEPflRADLE Y POR LO TANTO DEBEN PRESENTARSE 
CONJUHTllHENTE EN TODOS LOS CA505 , 

2) LA INFORHACION OUf. COHPLEHENTll LOS ESTflDDS 
FINACIEROS , PUEDE IR EN EL CUERPO O fil PIE DE LOS HISHOS O EH 
HOJll POR SEPARllDO , EN LOS DOS UL TIHOS CASOS SE DEBE HflCER 
REFERENCIA A CADll NOTA CON EL RENOLON DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
OUE LE CORRESPONDA , 

J) LOS ESTllDOS FINANCIEROS DEBEN ESTflR 
ENCllBEZADOS POR EL NOHBRE , RllZON Y DENOHINACION SOCIAL DE Lfl 
ENTIDAD Y ESTllBLECER Lfl FECHA O EL PERIODO CONTflBLE PflRfl EL CUflL 
ESTllN FORHULllDOS , CU/INDO LOS ESTllDOS FINANCIEROS DE PERIODO OUE 
PRECEDE HAH SIDO AFECTADOS POR llJUSTES POSTERIORES , ESTE HECHO 
DEBE SER TMBIEH REVELADO , 
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4> EN EL CllSO DE QUE EXISTM HECHOS POSTERIORES 
QUE llFECTEH SUSTllNClllLHEHTE Lll SITUllCION FIHllHCIERll Y EL 
RESIJL TAOO DE LllS OPERACIONES DE Lll EHTlllllD , ENTRE LA FECHA EN 
QUE SON RELllTIVDS LOS ESTADOS FINllNCIEROS Y EN LA QUE ESTOS SON 
EHIT!DOS , DEBERA REVELARSE SUFICIENTE Y ADECUADllHENTE ESTOS 
HECHOS POR HEDIO DE NOTAS EXPLICllTIVAS , 

~ l CON EL OBJETO DE QUE SE PUEDA JUZOllR LOS 
RESULTllDOS DE Of'ERACION Y LOS CAMBIOS EH LA SITUACION FINANCIERA 
, ES RECOHENPllBLE ílUE LOS ESTADOS FINANCIEROS SE PRESENTEN EN 
FORM COHPllRATIVA , 

6) LOS ESTllDOS FINANCIEROS DEaEN INFORHAR Lll 
HOHEDll EN LA CUAL ESTllN REPRESENTADOS LOS HISHOS Y EN SU CllSO LllS 
BllSES DE CONVERSIOrl UTILIZllDllS , 

7) CUANDO SE PRESENTEN ESTllDOS FINllNCIEROS 
COHPllRllTIVOS Y SE HllYllH E.FECTUA110 CllHBIOS EH Lll CLllSIFICllCION DE 
PllRTIDllS , EH LOS ESTllDOS FIHAHCIEROS DEL EJERCICIO EN QUE LOS 
HISHOS SE ESTllN FORHULftNDO , LllS CIFRllS POR EL PElllODO QUE 
PRECEDE DEBEN SER TllHBIEH CAMBIADAS DE llCUERDO CON LllS NUEVllS 
BMES, DEBIENDO INFORHllRSE DE ESTE HECHO , 

POR UL TIHO LOS ESTADOS FINllNCIEROS 
~ASICOS DE llCUERDO CON LOS PRINCIPIOS DE CONTllBILIDllD SON 1 

lll EL BALllNCE OENERllL , EL CUllL HUESTRll LOS ACTIVOS 1 

PASIVOS Y CAPITllL CONTllBLE 11 UNll FECHA DETERHIHllDA, 

8) EL ESTADO DE RESULTADOS 1 EL CUAL REFLEJA LOS INGRESOS 
, COSTOS Y GASTOS , Y Lll UTILIDllD O PERDIDA RESULTANTE EH EL 
PERIODO , 

Cl EL ESTADO DE VARll\CIONES EN EL Cl'IPITllL CONTABLE 1 

11 TRAVES DE ESTE SE DETERH!NllN LOS Cl\HDIOS EN Lll INVERSION DE LOS 
PROPIETARIOS DURANTE UN PERIODO DETERHINl\DO , 

Dl EL ESTllDO DE CAHBIOS EN Lll SITUllCION FINANCIERll Y ESTE 
IHDICI\ COHO SE HODIFICllRON LOS RECUR~OS Y OllLIOllCIONES DE Lll 
EHPRESll DURllNTE EL PERIODO , 
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D> CONCLUSIONES , 

1 l EL llN/ILIBIB FINllHCIERO NO ES UN/I /IRE/I DE UH/I E"PRES/I 
,llUHQUE POR LO GENER/IL SE IDENTIFIC/I CON LOS DEPllRT/l"ENTOS DE 
FIH/INZ/IS , Y/I QUE EH ESTOS ES DONDE "/IS SE llPLIC/I DEBIDO /1 Lll 
N/ITUR/ILEZ/I DE SUS /ICTIVID/IDES , EL /IH/ILISIS FIN/INCIERO ES UN/I 
HERR/l"IEHT/I QUE POR LO GEHER/IL /IB/IRC/I L/IS SIGUIENTES FllCET/IS 
DE L/I /ICTIVID/ID /ID"IHISTR/ITIV/I DE UH/I E"PRES/I EH TODOS SUS 
DEP/IRT/l"ENTOS 1 

1) PREVISIOH 
2 > PL/INE/IC 1 OH 
3> CONTROL 

2) TODOS EST/l"OS COHCIENTES DE L/I NECESID/ID DE /l"Pll/IR NUESTRO 
ENTEHDIHIENTO SOBRE L/IS OPER/ICIONES DE L/IS E"PRES/IS EH QUE 
PllRTICIP/IHOS ,NO OBST/IHTE SE H/I /IDUS/IDO DEL USO Y DESllRROLLO 
DE LOS "ETODOS DE /IHllLISIS , LO QUE Hll C/IUS/IDO 11 SU VEZ 
OR/IHDES PROBLEH/IS EH L/IS E"PRES/IS 1 PRIHCIP/ILHENTE EH EL 
/IUHEHTO EXCESIVO DE COSTOS Y EH OC/ISIOHES L/I TOH/I EOUIVOC/ID/I 
DE DECISIONES , L/I FILOSOFI/I EH OUE SE B/IS/I EST/I PR/ICTIC/I DE 
/IDUS/IR DE LOS HETODOS DE /IN/ILISIS SE FUHD/IHEHT/I EN L/IS 
SIOUIEHTES PREHIS/IS 1 

l l SE SUPONE OUE CU/IHTO H/IS IHFORH/ICIOH ESPECl/ILIZ/IM 
SE TENO/I , L/I TON/I DE DECISIOH SER/I H/IS /IDECU/IDll , 

2l SE /ISUHE OUE ES N/IS PERJUDICI/IL P/IR/I L/I E"PRES/I Lll 
FllLTll DE INFORH/ICION OUE EL EXCESO DE EST/I , 

Lll IRR/ICION/ILID/ID DE ESTOS JUICIOS ES EVIDENTE 1 ES ENTONCES 
NECES/IRIO , DEFINIR LOS REQUISITOS B/ISICOS DE UH /IH/ILISIS 
FINllNCIERO 1 

l l DEBEN SER LOOIC/IHEHTE DES/IRROLLllDOS 

2) CL/IRO Y PRECISO I 

3l DEFINIR SU llLCllHCE Y PERIODICIMD 

4 l Lll IHFORH/ICIOH UTIL IZllD/I DEBE SER 
VERIFIC/IBLE I Y 

Sl EL RESULT/IDO I OBJETIVO , CONCRETO 
Y OPORTUNO, 
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INSTHIJC'J 11'0 P.IH.\ !.LEJ'>,\H l.:\ FúH~J;\ lJJ~ HJ:GJS!Hk! DE Tl,SIS 

Consigne la lnlot111.1.-t6n de lllJ11cra clani, de acuerdo,¡ J.1s 111str1.-c1»11•'' que aquí 
se sc~alnn. Eoc·nh.1 .:n11 11111.1. 

No Invada las zonJs sorn/Jrc•lu•1s. Tnlus espacios esth11 reservados a la c"llfka · 
cí6n de la inlur111.1c·16n que usted proporciona. 

AflO EN QUE SE PHESENTA LA TESIS: Consigne solamente el allo (omita el día y 
el mes); utilice para ello caracteres numl:rlcus unicamcnte. 

AlJfOR: EscribJ el nombre del autor en el siguiente orden: apellido paterno, ape
IJido materno y nombre o 11ombrcs. Si la tesis ha sido elaborada por mb de tres 
personas, consigne el nombre de las u·es primeras en la hoja principal de regts-
tro de tesis y solicite una hoja anexa para registrar el nombre de las restantes. 

TITULO DE LA TESIS: EscrCbalo cal y como aparece en la portada de Ja tesis. 
En caso de haberlo, anexe el ~ubtítulo en el renglOn destinado a cal efecto. 

LUGAR DE EDICION: Indique la ciudad donde fue presencsda la cesl s en examen - -
profesional. No ae considera Jugar de ediclOn la ciudad donde fue Impresa la te~le. 

NUMERO DE PAGlNAS; Anote el Oltlmo nQmero que aparezca Impreso en la pagi
nación del ejemplar que presenie. 

ILUSTRACIONES: SI su teste cuenta con algQn tipo de ilustraciones (mapas, esque 
mas, di agramas, fotogrnffas, etc.) cache la palabra "SI". Tache en caso contra-:: 
ria la palabra "NO". 

IDIOMA; Indique el Idioma en el que fue redactada la [ests sOlo en el caso de que 
sea éste una lengun dtoUma al castellano. Si su tesis está escrlla en español. tg-· 
nore el reng!On correspondiente a Idioma y déjelo ell blanco. 

GRADO ACADEMlCO: Tache la letra que corresponda al grado acadérolco que ob· 
Uene mediante Ja presentación de la tesis: L para licenciatura, M para muestrfa, 
D para doctorado y E para especlallzaclOn. 

CARRERA: Escriba el nombre completo de la carrera objeto de la tests de acuer-
do a su denomtnaclOn oficial en los planes de estudio de la universidad en Ju que -
la curso. No utilice abreviaturas. 

FACULTAD O ESCUELA; Anote el nombre completo oficial de la facultad a la que 
corresponda la tesis. No uclllce abreviaturas. 

UNIVERSIDAD; Sl su tesis fue presentada en alguna facultad o escuela de la - - -
U. N. A. M. , deje en blanco este renglón. En caso contrario, consigne el nom
bre completo y oficial de la universidad a la que pertenece la facultad en Ja que 
presentó la tesis. 

I•. TÉMAS DE QUE TRATA LA TESIS; Anote los temas que mAs claramente definan 
el objeto de Ja tnvestigaclOn. Consígnelos de manera clara y concisa por orden de 
Importancia. 

15. GRADO ACADEMICO DEL ASESOR DE LA TESIS; lndíquelo -en caso de saberlo
de la misma manera que se pide en el punco JO de este lnscructtvo. 

16. NOMBRE O.EL ASESOR DE LA TESIS; Escrfbalo en el siguiente orden; nombre(s), 
apellido paterno y apellido materno. 

17. RESUMEN: Si Ja tesis que registra corresponde al nivel de doctorado, solicite -
hoja anexa para redactar un resumen no mtyor de una cuantlla. Dicho resumen -
dclller& pr. .. ~entarse -ue prelerr.nclR· en ln~)l:?. 



11 l PRINCIPllLES "E TODOS DE llHllLISIS , 

1\) INTRODUCC!ON , 

ESTI\ CLl\SIFICl\CION OBEDECE DE /\CUERDO CON NUESTRO JUICIO 11 
Lll UTILIDllD OUE ESTOS "ETODOS PROPORCIONllN llL llHllLISIS DE LOS 
ESTllDOS FIHllHCIEROS O DEBIDO 41 ll\ OEHEML!ZllCION DE SU USO • 
91\Sl\HDONOS EH ESTtlS PRElllSllS PODEllOS llORUP/IRLOS EH llQUELLOS QUE 1 

1> llHllLIZllN LOS ESTtlDOS FIHllNCIEROS 81\S!COS l 

EL llHllL!SIS HORIZOHTtlL , 

EL llHllLISJS VERTICl\L 1 POACEHTllJES IHTEOMLES , 

RllZONES FIHllHCIERl\S • 

2l LOS QUE llHllLIZllH CIERTOS l\SPECTOS RELEVllNTES DE LllS 
E"PRESllS 1 

El 11111\LIBIS DEL FLUJO DE EFECTIVO. 

EL llMLISIS DE ORIOEH Y llPL!CllCION DE RECURSOS. 

UNO DE LOS CRITERIOS OUE HORH/111 SU llPLICl\CION SER!/\ EL CONCEPTO 
DE LI\ llDllIHISTRllCIOH POR EXCEPCION EL CUllL ESTllBLECE OUE SIN 
PERDER EL CONTROL DE L/19 OPERllCIONES EL llNl\LIS18 DE LllS 
TRl\HSllCCIONES DEBER/\ ESTllR EHFOCl\DO 11 llDUELLl\S llREl\S DE 111\YOR 
lllPORTllHClll O PR09LEHllTICI\ DENTRO DE LI\ E"PRESll , 
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Bl HETODO [1E /IH/ILISIS HORIZONTllL 

ESTE HETot10 SE REFIERE 11 /IQUELLOS REPORTES QUE PRESEHT/IH 
EH FORH/I COHP/IRllTIVll LM CIFRllS DE LOS EST/IDOS FIH/IHCIEROS PllM 
COllDYUVllR EH Lll FORHllCIOH DE UH JUICIO SOBRE Lll SITU/ICIOH DE Lll 
EHPRESll /11TRllVES DEL VllLOR REL/ITIVO DE UHll C/IHTIDllD COH RESPECTO 
11 OTRll DE Lll HISH/I CLllSE PERO PERTENECIENTE 11 OTRO PERIODO , 

ESTE HE TODO POSEE UH/\ 
UTILIDllD IHPLICITll Y SU V/ILOR DEPENDE [1EL ENFOQUE QUE SE LE DE Y 
DE LOS CONOCIHIEHTOS DUE TENO/I L/I PERSOHll QUE LOS UTILICE , 

SU llPLIC/ICION H/IS COHOCID/I ES Lll DEL BllLllHCE COHPllRllTIVO EL CU/IL 
CONSISTE EH PRESENT/IR DISPONIENDO HEDlllHTE COLUHtlllS LOS D/ITOS DE 
VMIOS EJERCICIOS COHPLEHEHT/IHDO SU PRESEHT/ICIOH CON UNll COLUHH/I 
DE DIFERENCl/IS Y OTf:ll DE PORCEHTllJE 11E Lll VllRl/ICIOH 1 ESTO SIRVE 
PllRll IDENTIFIC/IR CON H/IYOR FllCILIMD LOS CllHBIOS EH LOS llCTIVOS 
,PllSIVOS Y CllPIT/IL !IE LM EHPRES/IS , PllR/I DUE ESTll COHPllR/ICIOH SE 
V/ILID/I LOS BllL/IHCES DEBER/IN SER EOUIPllRllBLES ,Hl\ST/I DONDE SE/I 
POSIBLE Y EN EL C/ISO COHTRllRIO DEBER/IN PRESENTllR NOT/19 llL C/ILCE 
IHDICllHDO LOS C/IHDIOS Y EVENTOS HllS IHPORT/IHTES COH RESPECTO 11 
LOS EJERCICIOS QUE SE llNllLIZ/IH ,SOBRE TODO ~CUELLOS QUE SE 
REFIEREN 11 C/IHBIOS EH L/IS POLITIC/IS DE V/ILUllCIOH DE IHVEHTllRIOS 
,PERIODO CONT/IBLE Y LIHJT/ICIONES DE TIPO LEO/IL ,POR HEHCIOHllR 
llLOUH/IS DE LllS HllS IHPORT/INTES , UH EJEHPLO DE ESTE SE PRESEHTll 
11 COHTINU/ICION 
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ESTE HETODO COHPl\RATIVO PUEDE TENER HUCHl\S l\PLICl\CIONES Pl\RCll\LES 
PERO EN CUl\LOUIERI\ DE ELLl\S SIEHPRE SE DEBER/\ OBSERVl\R LOS 
SIGUIENTE 1 

1 > ll\ SENCILLEZ Y El VOLUHEN DE LOS DATOS CONTENIDOS , 

2) EL TIPO DE LECTOR OUE LOS UTILIZAR/\ , 

J> Y LOS PRINCIPIOS DE CONTABILIDllD llPLICftBLES Y LftS 
REOLAS DE PRESENTl\CION DE LOS ESTftDOS FINANCIEROS , 

LA SEOUNDll APLICACION EN CUANTO 11 SU IHPORTANCll\ Lll ENCONTRAHOB EN 
LOS ESTl\DOS DE RESULTADOS COHPllRllTIVOS rESTOS COHTEHPLllN DE FORHI\ 
SIHILllR LA PRESENTACION DE DllTOB Df LOS DllLANCES COHPARATIVOS 11\ 
NUESTRO JUICIO ES IHPORTANTE HACER NOTAR OUE YI\ QUE LOS Dl\TOS 
REFERENTES 11 LOS RESUL TllDOS DE UNA EHPRESll ADDUIEREN SU 
IHPORTl\NClll llL PRESENTllRLOS EN FORHll RELllTIVA EL SIONIFICADO DE 
OBTENER UNA UTILIDllD X SERll HllS RELEVANTE llL SllBER 91 DISHINUYO 
O llUHENTO Lft UTILIDllD CON RESPECTO llL PERIODO l\NTERIOR, LOS Dl\TOB 
PRESENTllDOS EN ESTE ESTllDO DEBEN CUBRIR EL HISHO LllPSD DE UN 
EJERCICIO 11 OTRO ,1\ CONTINUl\CION PREBENTAHOS UN EJEHPLO DE ESTE 
ESTl\DO 1 
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llflllM 11C lldMA.11t1to• C~,.,.AflYCI 
.. Gii LH lllNH QUI flJIMl..,,,.1)111 IL 11 " lle"" ...... lt'U ' un 

CIP"'4 1111 IULH 81 l"•tol 

-llTOI "OlltCIJft"A • .... ..... lfH ......... ,.... VMlllMIDfll 

Y1Nf""9 M11AI t Jo,tH ....... . ,, .. , .. . 
coe1a " "'º WCMllM 11,•oe ... , .. 1,111 •• 
UTU.IMI IMl1A 11,u1 ,,., .. .. ... ~ .. 
lllllfot M DPllilM:IOlil t 

M Yl.Mffll 1,ff• .,.,. ····· , . 
M "tHlllUUACIO.- .,.u ... '" 

UflLIDAI H MIMCIOll 1,n1 11116 .... 4 .. 
OtftOI eM'Tot '1 ... 1.909 1 

UtUMIU .. ~IKJS ... ... • • 
º"'°' .. ,o -·· -·· .... -·-

UflLID#ll9 MffH M IAI 
'f l"'fU ..... ., ... &tlH . . 

,.,..,.., ... _ '""" ""· ... ••• .. . .. 
UTILID#lll MITA 1 ltNI . ..... . ..... •• --

POR UL TlllD rEL llNllLISIS ORAFICO DE LOS IHDICES DE VARIACION DE UHll 
CIFRA O ORUPD DE ELLllS VIENE A COllPRDBAR Lll ORAN UTILIMD QUE 
OFRECE ESTA FORHll DE ANALISIS , /\QUI PODEllOS DECIR QUE UNll 
ORAFICll DICE llAS QUE CIEN PALABRAS Y ESTO EB UNA REllLIDAD PllRll Lll 
llDHINISTRACION TANTO EN EL SEOUIHIENTO Y CONTROL DE LllB 
OPERllCIONEB COHO EN Lll PREBENTACION DE LOS REBULTi\DOB 11 LOS 
ACCIDHIBTllS , UN EJEHPLD DE ESTOS SE HUEBTRA 11 CONTINUi\ClON 1 
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LftS LIHITftCIONES DE ESTE TIPO DE ESTftDO FINftNCIERO 
COHPftRftTIVO SON LftS HENCIOHftDftS ftNTERIORHEHTE Y UNft ftDICIOHftL QUE 
ES 1 LOS VftLORES USftDOS EH LftS COORDENftDftS DE REPRESENTftCIOH 
DE8ERftH SER FIELES ft Lft HUESTRft DE DftTOS QUE SE ORftFICft Yft QUE DE 
LO CONTMRIO SE PUEDE DISTORSIONftR TODft SU VftLIDEZ , 
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C) EL llHllLISIS VEATJCllL , 

ESTE KETODO llL IOUllL OUE EL /INTERIOR SIRVE Pi\Rll 
PRESENTllR EN UHll FORKll Ki\9 ENTENDIBLE O COKPLETll LOS OllTOS Dt: LOS 
ESTl\DOB FINllNCIEROS ,OEST/ICllNDO Lll IKPORTllNClll DE UHll P/\RTE 
PENTRO DE UN TODO, ES POR ELLO QUE ESTE KETODO SE LIHITll 111. 
llNllLISIS PEL PllLllHCE Y DE LOS RESULTllDOS DE UN KISHO EJlllCIClO, 
LllS DOS i\PLIC/\CIONES MS IKPORTllNTES DE ESTll FORHll Dt: llHlll.1818 
SON 1 

1) LOS PORCENTllJES IHTEORllLES , 

2> LllS RllZONES FIHllNCIERllS , 

1) LOS PORCEHTllJES IHTEGRllLE9 1 

ESTE HETODO CONSISTE EN REDUCIR llL 
CONCEPTO TOTllL OUE SE ESTUDlll 111\STll EL 1001 CDHPllRllNDO CllDll UNll 
DE L/IS Pl\RTES QUE LO INTEORllN 1PllRll DETERHIHllR EL PORCENTllJE DUE 
LE CORRESPONDE, ESTE PRDCEDIHtEHTO , QUE ES OENERllLHENTE UNO DE 
LOS PRIHERDS QUE SE /IPLICllH llL i\NllLIZllR LOS ESTllDOS FINllNCIEROS , 
PERHITE COHPllMR L/19 EHPRESl\S DE UN HISKO GIRO Y OBTENER UNll 
VlSION MAS AHPLlll DE lll ESTRUCTURll DE Lll EllPRESA , 11 CONTINUllCION 
HOSTRllHOS UN EJEHPLO llE UN P/\LANCE REDUCIDO 11 PORCENTAJES 
lNTEORllLES 1 

a••"•"• • • t • t A • 
loM.#CS .. ....._ M. J,l .. ltlGI&,.._ M lK4' 

C01''""9 h M11,.S.8 M " ... ) 

ICTIVOI '"' f'OM:l)lfAJI .... - ·-_ ... 
6cU\IOI Cl~TH "M1voei CIMtA.MCITll 

1ncinw .... .... M\11111 111 ccNno ,..,,.,. ... , ... . ... 
\IM.OMI • MM.JlM:llllllll ..... .,,."" ... .... CUUT-- '"°" 11".-.M ..... .. ... 
CUCllf1'M ftM CQ9"'iA ····· , .... -· f'AUYO MlMUl...AM ..... "'" «HllMGlDM CUlb&TM - • ,.._.l\IO CIM:UUIMTC . ...... Mtil 

llU9f'OfM. ··ª' ..... 
llN&lltMl'Dll .... ..... ,,.. 1 YO A '-'Me f'&A&8 ··- .... 
f'llM't NlffClt'llll09 . ... l~TDI al,.IA•Na ... . ... 

9UM Mn\IO MM&Jll IOGIM. 1 ··-- n,1 .. Moll 

l .... kl:.PLMfA'f CM'tfo'IL HCllM. "·- ..... _,..., ... ...... ... ,. .. Uft'-lloUCI Mf'llll9Mll -· ª"º'ª Mw.wt UML ... .... la'lllCCIACION /liC\Mllo .!!!!~ 11D N"-ICAMI ..... ..... "°""°*' ...... .... .. , .... .. ... -orMe-Mnvoe .. .... MMCJli IOCIAL ...... JltA 
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SUS APLICACIONES PMCTICAS BON HUY SENCILLllS POR 
LO QUE BOLO HOSTRAKOS PllRA EFECTOS ILUSTRllTIVOS UN EJEKPLO DE LA 
REDUCCION 11 PORCENTAJES INTEORALES , LO QUE SI ES IHPORTllNTE 
DEJllR CLl\RO , ES OUE , KIENTR/19 QUE DE EL llHl\LISIS HORIZONTllL BE 
PUEDE LLEOllR 11 CONCLUSIONES ERRONEllS DF.L POR QUE DISKINUYE O 
llUKENTI\ UN RUBRO DE LOS ESTllDOS FIHllNCIEROS , LOS PORCENTllJEB 
INTEORALES SOLO DEHUESTRllN HECHOS QUE ESTllH HENOS SUJETOS 11 Lll 
Kl\Lll INTERPRETl\CION DE UN llNllLISIS , 

2) Ll\S RllZONES FINllNCIERllS , 

ESTE KETODO CONSISTE EN OBTENER INDICES RELllCIOHllHDO LllS CIFR/18 
DE LOS CONCEPTOS HOHOOEHEOS PRESENTl\DOD EN LOS ESTllDOS 
FIHllNCIEROS Y SUS /\NEXOS CON EL OBJETO DE Fl\CILITllR Lll EVl\LUl\CION 
DE LA ESTABILIDllD flNANCIERll ,PRODUCTIVIDAD Y RENDIHIENTO DE Lll 
EHPRESI\, 
LAS RllZONEB FINllNCIERllS ,NOHBRE CON El OUE SE DENOHINllN ESTOS 
INDICES ,SE CLl\SIFICllN DE /\CUERDO CON EL TIPO DE DllTOS UTILIZllDOS 
EN TRES ORllNDES GRUPOS QUE SON 1 

/\) RllZONES ESTllTICllS 1 BON Ll\S OUE l\NllLIZllN CIFRllS 
OBTENIMS DE ESTADOS FlNllNCIEROS QUE HUESTRllN 81\LDOS 11 
UN/\ FECHll DETERHIHllDI\ , 

8) RllZONES DIHllHICllS 1 SON Ll\S QUE llNl\LIZllH CIFRllS 
08TENIDllS DE ESTl\DOS FINANCl<ROS QUE COHPRENDEN DURANTE 
UN PERIODO LllS TRl\NBllCC 1 ONES DE Lll EHPREBA, 

C > RAZONES ESTllNDllR 1 SON l\QUELLAS QUE REPRESENTllN EN UNA 
FORHll PONDERl\llfl EL NIVEL OENERllL O ESPERADO PllRll UN 
PERIODO O ORUPO DE CONCEPTOS llOHOOENEOB , 

DE /\CUERDO CON EL llNllLISIS llPLICADO 11 LOS ESTADOS FINANCIEROS 
BE CLASIFICllN EN 1 

I> AHl\LISIS SOBRE ll\ LIQUIDEZ , 

2> ANALISIS SOBR~ LA ESTl\BILIDAD , 

3) ANllL1919 SOBRE EL CICLO ECONOHICO , 

4> ANllLISIS SOBRE EL RENDl"IEHTO , 

ft CONTINUftCION EXPONDREHOS llLOUN/19 DE EBT/19 RftZONES Y PftRA 
EFECTOS DE ESTE TEH~ UTILIZl\REHOS COHD PUNTO DE PARTIDft LOS 
CRITERIOS QUE l\PLICARlllN ~ UNft EHPRESll COKERCIAL 1 
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11 L IOUIDEZ , 

11 llCTIVOS l•ISf'ONll•LES + CllfNTllS f'OR CO~fillR 
--------------------------·-------------- • f'RUEM DEL llCIDO 

f'llSIVO C IRCUl.llNTE 

382 
--______________ .,_ --- ------ -------- ----- • o. 98 

61765 

11) SON POCl\S LllS EHPRESllS OUE OBTlrNEN UN INDICE IOUllL O 
MYOR 11 UN PUNTO Yll QUE ESTll FORHULll INMCll POR CllDll PESO OUE Lll 
EHPRESll PEtE 11 CORTO PLllZO ,CUl\NTOS PESOS TIENE PllRll CUBRIR LOS 
PllOOS , Y ESTO PODRlll SIOHlrlCllR EL TENER OCIOSOS LOS RECURSOS 
PE Lll E"PRESll , O EN FORHll OPUESTll ,SI Lll EHPRESll HllNTIENE UNll 
POSICION CORTll O SEi\ OUE EN FORM RllZONllBLE DllPllS SUS ESPEClllLES 
CIRCUNSTl\NClllS Of·Eftll CON HllYOR ORllDO PE RECUkSOS llJENOS .EBTllNDO 
EN POSIBILIDllD DE REr!UCIR LOS RIESGOS PROPIOS , CON Lll INTENCION 
PE SER HllS EXPl.ICITOS COHENTllREHOS llLOUNOS DE LOS HOTIVOS OUE SE 
PRODUCIRlllN O RESUL Tl\RlllN DE HllNTF.NER RELllCIONES EXTREHllDllHENIE 
CORT llS O LllROllS 1 

11 PllM INDICES HllYOf<ES 11 UN PUNTO SE PUEl•E DECIR 

- EXCEDENTES PE EFECTIVO EN Cl\Jll O BllNCOS 

- CUENTllS POR COBRllR VENCIDllB 

21 INDICES HENORES 11 UN PUNID 1 

- CUENTllS PUR PllOllR 11 PROVEEDORES ,HUY ELEVllDl\8 

- EXCESO DE PRESTMOS RECIBIDOS 11 CORTO PLllZO 

• EVENTUllLIPllPES EN Lll OPERllCION DE Lll EHPRESll 

11 > llCTIVO CIRCULllNTE 
------------------- • SOLVENClll 
PllSIVO CIRCULllNTE 

.......................... _ .... _"..... • 1t8 
6,765 
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M ESTE INDICE DEHUESTM LA CAPACl[1M1 O LIHITE QUE TIENE LA 
EHPRESA PMA OARANTIZAR LOS INTERESES O DEUMS DE TERCERAS 
PERSONAS , !1ECIHOS LIHITE YA QUE f'OR CADA PESO QUE LA EHPREGA 
DE&E PADAR A CORTO PLAZO TIENE EN EFECTIVO O EN ACTIVOS DE FACIL 
CONVERTIBILIDAD UNA CIERTA CANTIDM1 Y NO DE8E EXCEDER ESTE LIHITE 
O PODRIA DETENER EL PROCESO OPERATIVO O DISHIHUIR LOS INDICES DE 
RENDIHIENTO , LOS PARAHETROS APLICAaLES A ESTE INDICE PUEDEN SERI 

1) INDICES MAYORES A UN PUNTO 1 

- INVENTARIOS EXCESIVOS 
ERRORES EN LA PLANEACION DE COHPRAS 
O DE PRODUCCION 

2) INDICES HENORES A UN PUNTO 1 

- PROYECTOS DE EXPANSION MAL PLANEADOS 

- DEVALUACIONES DUE AFECTEN PASIVOS A 
CORTO PLAZO EN H, E, 

- POLITICAS DE DISTRIBUCION DE DIVIDENDOS 
OUE AFECTEN EL CAPITAL DE TMBAJO , 

11) ANALISIS DE LA ESTABILIDAD O APALANCAHIENTO , 

PASIVO TOTAL 
A> ---------------- • APALANCAHIENTO CON RECURSOS 

CAPITAL CONTABLE EXTERNOS 

PASIVO CIRCULANTE 
B> ----------------- • 

CAPITAL CONTABLE 

PASIVO A LAROO PLAZO 
C>-------------------- • 

CAPITAL CONTABLE 

81969 
M ------------""--- . 

241651 

6,765 
8) ----------------- . 

24r651 

21204 

ESTRUCTURA DEL APALAHCAHIENTO 

Oo36 

Oo27 

C>--·------------------ • Oo09 
24r651 
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1'11 El. PRl"ERO DE ESTOS INDICES Ci\LIFICi\ Li\ RELhCION QUE TIENE 
CM11' PESO QUE li\ EHPRESh Hh !NVERllDO CON LOS QUE HE"OS OBTENl110 
DE TERCERhS PERSONhS oLO DUE REPRESENT1' EN FORM OLOML Lfl 
PllRT!CIPi\CIOH QUE TIENEN LOS flCREEtiDRES Y PROVEEDORES EN Lfl 
OPEMCIDH DE Lll E"PRESfl ,ESTO TIENE UHll ORllN l"PORTllNClh Yfl QUE 
81 El RESULThDO NO ES POR LO HENOS IGUhL h UN PUNTO ESTO QUIERE 
DECIR QUE Lh E"PRESh Yh ESTh DEJhHDO DE PERTENECER h LOS 
llCCIOHISTAS , El SEGUNDO Y TERCER INDICE DETER"lllhN REALHENTE 
Lfl GMVEDAD DEL PROBLEM Yh QUE SI l/IS OBLIOllCIOHES SON fl CORTO 
PLllZO Lll E"PRESll PUEDE SER DECLllRllDI\ 11 SOLICITUD DE LOS 
flCREEDORES EN SUSPEHSION DE PhOOS ,EN Cl\HBIO oSl LOS P1'51V09 SON 
11 Lt\ROO PLflZO SE PUEDE DECIR OUE ES UNll E"PRESll Etl CRISIS PERO 
OUE PUEDE LLEOllR 11 LIBR1'R ESA SlTUllCIOH , EH Lh hCTUhLIDllD ESTE 
INDICE "llNTIENE NIVELES "UY 1'L TOS MDh Lh ESChSEZ DE RECURSO , 
LO QUE HACE QUE Lll E"PRESll SE CONSIDERE CD"O IHSEOUM , 

2) PllSIVO TOThL 
11> ·-·----------- • INDICE DE ESTllBILID/ID 

llCTIVO TOTllL 

P/ISIVO CIRCULllNTE 
B> -------------------

flCTIVD ClRCUL#INTE 

COBERTUR/I DEL PllSIVO 

PflSIVO 1' LflROO PLllZO 
C> ---------------------- • 

flCTIVD FIJO 

81969 
11) -------------- . 0.21 

331620 

6,765 
8) ----... ---------·- . 0.56 

121165 

2,204 
C> ---------------- . 0.1 

211421 

11) EL ESTUDIO DE Lll ESTllBlllDflD DE LI\ EllPllESll SE FUNDflHENTll 
1 EN Lft RELllCION QUE OUllROllN LOS PllSIVOS TOTllLES CON LOS llCTJVOS 
TOMLES PhRll VIOILllR EL LJlllTE DE Lll CllPllCIOl\D DE ENDEUDllHIENTO 
Y Lll ESTRUCTURll OUE ESTE GU~RDll CON RESPECTO 11 LOS RECURSOS 
DISPDNlBLES,POR LO QUE 1PllRll EFECTOS DEL ESTUDIO DE Lll ESTllUCTUM 
DE ESTE INDICE PODE"OS CLllSIFICllRLO EN 1 
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A CORTO PLllZOI MHTENIEMl10 UH NIVEL llLTO EH E9Tlt 
Rlt2DH TENEllOB Lit SEOUfilDllD DE EHFREHTllR LOS REQUERilllENTOS 11E 
EFECTIVO Y Sl\&EHOS QUE SE DE~EM EFECTUllR O PltSltR EH UH PERIODO 
CORTO DE TIEHPO 

11 LllROO PLltZO 1 REl\LllENTE NO SllPE CON SEOURIOllD SI 
PODREHOS CUHPLIR CON LM O~LIOllCIONES PERO llL HENOS TENEllOS Lit 
CERTEZll DE QUE HUE91ROS llCTIVOS FIJOS MHTENDMN SU VALOR 1\ UH 
11 PEBllR DE EL TRANSCURSO DEL TIEllPQ Y POR LO Tl\HTO TENEllOS FORHl'I 
PllRI\ CUllPLIR ESTllS OFLIOl\CIOHEB , 

ESTE ENFOQUE DEL l\NllLISIS DE UHll EllPRESll ES DE PRIHCIPltL 
IHTERES ~l\Rll NUESTROS llCREEDDRES Y PROVEEDORES , 

31 llCTIVO FIJO 

Cl\PITl\L SOCll\L 

-------------- • 1,07 
20,000 

1\) COllENTflRIQS, COllO RESUHEN DEL llNllLISIS DE Lit ESTl\BILIDllD 
PQDEllOB DECIR OUE , l.OS IHDICES l\HTERIOllES ESTllBLECEN Lit 
RELl\CION DEL Pl\SIVO CON EL ltCTIVO Y EL CllPITl\L ,o SEll EL l>ITEREB 
QUE TIENEN LOS ACREEDORES SOBRE LI\ EKPllESI\ Y LI\ FORlll\ EH OUE Lit 
EHPRESll SE l\POYll EH RECURSOS EXTERNOS ,COKO UL TIHO PUNTO TENEHOll 
QUE POR CllDll PESO QUE LOS l\CCIOHIST/19 Hl\N INVERTIDO CUllNTOS 
ESMN OllRl\NTIZllDOS POR EL llCTIVO FIJO , EL Cl\PITllL INVERTIDO POR 
LOS flCCIONIST/18 TIENE COHO PRIHCIPltL PAOPOSITO l\DOUIRlll EL 
llCTIVO HECESl\RIO PllRll QUE Lit EllPRESll LLEVE fl Cfl&O SUS 
OPERllCIONES , POR LO MHTO, Lit ESTllBILJDltD DE UN/\ EKPRESfl PllRTE 
DE ESlE PRINCIPIO Y COHFORKE VII DESllRROLLl\HDO SU CICLO ECONOHICO 
VII l\DOUIRIENDO RESPONSl\BILIDllDES CON LOS llCREEDORES , EN ESTE 
KOHENTO ES CU/INDO llL IOUllL QUE LOS MNEFICIOS SE PIVERSIFICllN 
TllKlllEH NUESTRllB RESPONSl\8ILIDllDES Y ES POR ELLO QUE 11 LOS 
PROVEEDORES Y l\CREEDORES LES CONCIERNE VIDILllR SU PllRTICIPllCION 
EN Lit EKPRESll Y DETERHIHllR Lll E9Tll81LIDllD DE ESTll , 

11 l llNllLISIS DEL CICLO ECONOHICO , 

360 

COSTO DE LO VENDIDO 
<•> 

IHVEHTllRIO INIC, t INVENTllRIO FIN, 

2 

25 

ROTllCIOH DE 
INVEHTllRIOS 



360 

17,908 
C*l 

4,140 t 5,553 
97,4 DIAS 

B) ESTA RAZON DETERMINA EL NUltERO VE DIAS EN LOS QUE SE 
PROCESARIA EL VOLUHEN PROHEDIO DE INVENTARIOS DURANTE UN 
EJERCICIO PADO UN NIVEL DE PRODUCCION , LOS INVENTARIOS SON UNO 
DE LOS ELEHENTOS HEDULARES PARA EL CORRECTO FUNCIONAHIENTO DE 
UNA EHPRESA ,y POR LO OENERAL,IHPLICAN UN RIESGO HUY ELEVADO 
DEBIDO 11 SU CUANTIOSO VOLUHEN 1 ES POR ELLO QUE ESTE INDICllDOR 
ES DE ORllN IMPORTANCIA Y , CONSIDERANDO LAS CllRACTERISTICllS DE 
LA COHPANIA A TRAVES DE EL SE PUEDE HEDIR EL AUHENTO O 
DISHIHUCION DE LA PRODUCTIVIMD ,y CALIFICAR SI EL NIVEL DE 
INVERSION EH INVENTllRIOS ES ADECUllDll O NO , Y EN GENERAL 
HUESTRA EL NIVEL DE ACTIVIDAD COHERCIAL DE LA EHPRESA , 

2) 360 

VENTAS HETllS A CREDITO 
U) 

CUENTAS POR COBRAR 

360 

20,22e 
($) 

6,232 

ROTACION DE CUENTAS POR 
COBRAR 

111 DIAS 

M PllRA QUE UNA EHPRESA llLC/INCE SUS OBJETIVOS SU CICLO 
ECOHOHICO DEBE REALIZ/IRSE EN FORHll OPORTUNll Y COHPLETll ESTll 
RllZON DETERHIHfl EL NUHERO DE DIAS EN LOS QUE SE OBTUVO EL DINERO 
PROVENIENTE DE VENTAS 11 CREDITO ,DADAS LAS CIRCUNSTANClllS 
llCTUllLES ESTE TIPO DE VENTAS TIENEN ORllH IHPACTO EH LOS 
RESULTADOS DE LllS EHPRESll Y POR ELLO ES IHPORTllNTE HEDIR Lll 
CULHIHllCION DE LOS ESFUERZOS DE PRODUCCION COHERClllLIZACION y, 
EN OENERAL1 DE Lll llDHIHISTRACION ,VII QUE , SllLVO SUS EXCEPCIONES 
Lll HllYORlll DE LllS VENTM SE REllLIZllN A TRllVES DE CREDITOS 
COHERClllLES Y , SI NO NOS llSEOURAHOS DE QUE LOS RECURSOS 
INGRESEN 11 Lll COHPANIA LO llNTES POSIBLE , ESTllREHOS ROHPIENDO EL 
EQUILIBRIO DEL CICLO ECONOHICO , CON LO QUE SE PUEDE llCllRREllR 
PROBLEHllS HUY GRAVES HASTll LA QUIEBRA , 

3l VENTllS NETllS 
-------------------------- • RELllCION DE PRODUCTIVIDAD 
PROPIEDAD PLllNTll Y EQUIPO INSTllLllDA 
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J0,228 
J) -------------------------- • 1.41 

21,421 

ftl AUNADO AL PUNTO ANTERIOR PARA OUE EL CICLO ECONOHICO 8Efl 
SflNO SE DEBE CONTEHPLflR Lfl PRODUCTIVIDAD DE LA CAPACIDflD 
INSTflLflDfl , Yfl QUE PODEHOS TENER UN NIVEL CUANTIOSO DE VENTAS Y SU 
COBRflNZfl SEfl flDECUADA , PERO EL SABER SI ESTE NIVEL CORRESPONDE fl 
Lfl INVERSION REALIZflDA EN ACTIVOS FIJOS DETERHINfl DE ACUERDO CDN 
LflS CflRflCTERISTICAS PARTICULflRES DE LA EHPRESfl SI SE PRODUCE Y 
VENDE LO SUFICIENTE COHD PflRfl HANTENER ESfl INVERSION O SI 
EXISTEN flCTIVOS SUBUTILIZflDOS 

4l VENTflS NETAS 
--------------- • PRODUCTIVIDflD TOTAL 

ACTIVO TOTAL 

30,228 _________ .. _ ... ___ • o. 9 

JJ,620 

ftl PARfl CULHINAR NUESTRO ANALISIS DEL CICLO ECONOHICO 
PODEHOS DECIR QUE ESTA RflZON HIDE CUflNTAS VECES VENDEHOS LO 
OUE TENEHOS , flOUI SE CONCENTRAN TODOS LOS ELEHENTOS POSIBLES 
A CONSIDERAR EN EL ESTUDIO DE UNfl EHPRESA, Y ES CONVENIENTE 
CITAR QUE DIFICILHENTE UNA EHPRESfl DE ENVEROADURfl HEDIANA O 
ORANDE ALOUHA VEZ PODRA OBTENER UN RESULTADO HflYOR A UN PUNTO Y 
OUE ESTfl SERIE DE RAZONES FINANCIERAS SOLO SIRVEN PflRfl VIOILAR 
EN FORHfl OLOBAL EL DESEHPENO DE Lfl EHPRESfl , 

IVl flNALISIS DEL RENDIHIENTO , 

1 l UTILIDAD NETA DESPUES 
DE IHPUESTOS 

----------------------- • HflROEN DE UTILIDflD SOBRE 
VENTAS VENTAS 
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1) OolJ 
Jo,220 

l\l COHO Yll HEtlOS tlENCIOHl\DO ,EL OBJETIVO UL TIHO DE Ll\S 
EtlPRESllS ES LI\ OBTEHCION DE UTILIDllDES ,POR ENCltll\ DEL COSTO O 
RIESGO llUE SE CORRE , ESTI\ RllZOH PROPORCIONI\ UN INDICllDOR DE Lll 
CONSECUCION DE ESTE FIN <POR CllDll PESO VENDIDO CUl\NTOS GllNl\HOS 
> Y 11 TRl\VES DE EL LI\ l\DHINISTRllCION DE LI\ EHPRESI\ Y LOS 
llCCIONISTl\S PUEDEN EVllLUllR SI VllLE Lll PENll CONTINUAR CON LOS 
LINEllHIENTOS Y DIRECCIOH DE SUS ESFUERZOS O SI DEBEN CAHBIARLOS 
O CONSIDERAR LI\ LIQUIDACION DE LI\ HISHll , 

2) UTILIDllD NETll DESPUES 
DE ltlPUESTOS 

------------------------ • RENDltllENTO SOBRE l\CTIVOS 
PROPIEDllD PLllNTll Y EQUIPO FIJOS 

J,866 
------------------------ • o.1e 

21.~21 

111 SE PUEl\E CONCLUIR QUE LllS RllZOHES CITlll\AS EN i.OS GRUPOS 
/INTERIORES SIRVEN PllRll DETERtllNllR 1 

11 SI Lll EtlPRESll ESTA ADECUADl\HENTE l\PllLANCl\Dll CON 
RECURSOS EXTERNOS 1 

2> SI TIENE LOS RECURSOS SUFICIENTES PllRll 
llFRONTllRLOS REQUERIHIEHTOS DE SUS NECESIDllDES , 

J) O SI SE ESTll LLEVANDO llCllBO UH CICLO ECONOtllCO 
SllNO PllRI\ Lll EHPRESll , 

EN Cl\tlBIO A TRllVES DE ESTE INDICE DETERHINl\tlOS CUANTOS PESOS 
01\Nl\HOS POR CllDll UNO INVERTIDO EN llCTIVO FIJO ,1\ TRllVES DE ESTO 
PODEHOS O/IRNOS CUENTI\ SI LI\ UTILIDAD ES Lll ESPERAD/\ O SI SE ESTI\ 
OPERllNDO llMJO DEL RENDIHIENTO HINltlO , ESTll Rl\ZOH EN LO 
PllRTICULllR COHPLEtlEHTll 11 Lll /INTERIOR Yll QUE PUEDE SER OUE El 
HllROEN DE UTIL rnllD SOBRE LllS VENTllS SEi\ llDECUl\DO PERO 
COHPl\RllNDOLO CON EL RENDIHIENTO PRODUCIDO POR Lll INVERSION EN 
HllOUINllRlll EL RESULTl\DO SEi\ INFERIOR l\L HINIHO PERHISIBLE Pl\Rll Lll 
COHPllNlll , 
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DI EL FLUJO DE EFECTIVO Y EL ESTADO DE CMBIOS EH Lll 
SITUllCIOH FIHllHC!ERll , 

11. FLUJO DE EFECTIVO , 

Lll TECHICll DE llNllLISIS ,DEL FLUJO DE EFECTIVO SE DEFINE COHO 1 

EL PROCESO POR HEDIO DEL CUllL SE COHPILllN Y llNllLIZllH LllS 
TRllHBllCCIOHES Y PRONOSTICOS DE Lll F.HPRESll , CUllHTIFICllHDO LOS 
IHORESOS POR RECIBIR Y LOS DESEHBOLSOS POR EFECTUAR 1PllRll 
OBTENER SU OPORTUHll COORDINllCIOH I RESULTANDO ESTO EH LA 
HllXIHIZllCIOH DE LOS RENDIHIEHTOS Y EH EL CUHPLIHIENTO DE LAS 
OBLIOllCIOHES, 

ESTll TECNICll DE llHALISIS TIENE DOS ENFOQUES 1 UNO EL 
PRESUPUESTAL ,QUE SIRVE COHO UNA HERRllHIENTA DE HEDICION DEL 
AVANCE EH Lll COHSECUCION DE LOS OBJETIVOS Y , DOS ,EL 
OPERATIVO QUE ES EL LINEAHIEHTO Y PROORllHA DE TRABAJO , ESTE 
FUHCIOHll COHO UN CONTROL Y DETECTOR DE PROBLEHllS 11 RESOLVER 11 
CORTO PLllZO .DEBE QUEDAR CLllRO QUE rll NUESTRO JUICIO , LOS 
PRESUPUESTOS INCLUYEN PRÓNOSTICOS Y PROYECTOS FORHllD09 CON BllSE 
EH JUICIOS QUE IHPLICllH UH llLTO ORllDO DE IHCERTIDUHBRE t llDEHAS 
DE QUE llBARCllH PERIODOS LllROOS, POR ESO CUALQUIER PllRTIDll QUE 
TEHOll llLOUNll DE ESTllS CllRllCTERISTICllS NO DEBEN FORHAR PARTE DE 
LOS FLUJOS DE EFECTIVO OPERATIVOS Yll QUE ESTOS SE FUHDAHEHTll EN 
HECHOD ACOllTECIDOS EN LOS QUE SE ESPERA QUE SUS EFECTOS 
IHPACTEN LA OPERACIOH DE LA EHPRESA IHHEDillTAHENTE O 11 CORTO 
PLAZO , 

Lll BITUllCIOH QUE 
PREVALECE EH Lll llCTUllLIDllD OBLIOll 11 LAS EHPRESAS 11 CONCENTRAR 
TODOS SUS ESFUERZOS EH LOS RECURSOS EXISTENTES Y Yll REllLIZllDOB 
Es POR ESTO QUE EL FLUJO DE EFECTIVO OPERA

0

TIVO TRASCIENDE SOBRE 
EL FLUJO DE EFECTIVO DAS/IDO EN CIFRAS PRESUPUESTllLEB , 

A CONTIHUllCIOH HENCIOHllHOS llLOUHllS DE LllS RAZONES POR LllS QUE 
SE HACE EVIDENTE Lll IHPORTllHCill DE ESTE ENFOQUE 1 

ll LAS NECESIDADES DE EFECTIVO Y Lll OBTENCIOH DE RECURSOS NO 
SUCEDEN EH FORHA SIHCROHIZllDll , POR LO QUE SE HACE 
HECESllRIO HAHTENER UN NIVEL DE EFECTIVO GUE PUEDA 
llFROHTllR LOS PllOOS SIN GENERAR RECURSOS OCIOSOS , 

21 Lll NECESIDAD DE COORDINllCIOH Y PREVISIOH DE EVENTOS , 

3 > Y Lll CONVENIEHClll DE HAHTENER NIVELES DE EFECTIVO 
llDECUllDOS EN LllS CUEHTllS BAHCllRlllB ,PllRll OBTENER SERVIClOS 
BllNCllRIOS llDIClOHllLEB , 
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LOS RESULTADOS QUE SE PRETENl1EN OBTENER llL llPLICllR ESTll TECNICll 
SON 1 

1 l DISHINUCION DE LOS RIESGOS , 

2> DETERHINllR Lll CONVENIENClll Y FllCTIBILIDAD DE llRRllNOUE 
DE UH PROYECTO NUEVO, 

3) PROGRllHllR LAS NECESIDADES ADICIOHllLES DE EFECTIVO 
OBTENIENDO LOS RECURSOS EXTERNOS O INTERNOS 11 LOS COSTOS 
HAS BAJOS , 

4> OBTENER FUENTES DE INGRESOS ,DIFERENTES AL OIRO DE Lll 
EHPRESll , 

5) SIRVE COHO UNll HERRllHIENTll DE HEDICION Y CONTROL DEL 
PROCESO DE COBRllNZll , 

LllS ESTRUCTURAS DE Ll\9 EHPRESllS SON HUY DIVERSAS PERO , POR LO 
OENERllL , Lll FUNCION DE CONTROL/IR LOS RECURSOS DEPENDE DE LllS 
TESORERlllS ,ES /\QUI DONDE EL FLUJO DE EFECTIVO PRODUCE SU 
HllYOR BENEFICIO ,PERO PllRll QUE NOS DE EL RESULTllDO DESE/IDO 
,PRIHERO SE DEBE DETERHINllR CllDll CUllNTO TIEHPO LO DEMHOS HllCER 
Y QUE llBllRCllR , DE /\CUERDO CON Lll PRllCTICll OENERllL LllS 
RESPUESTAS SERillN I DESDE QUE LA EHPRESll EHPIEZll 11 OPERllR Y 
POR UN PERIODO CORTO CCINCO DillS POR EJEHPLOl , CON ESTO NO 
OUEREHOS DECIR QUE llL HllCERSE SE DEBE MNTENER INFLEXIBLE , POR 
LO CONTRARIO ESTE DEBE SER UN PROCESO DIHllHICO QUE REQUIERE DE 
UNA GRllN FLEXIBILIDAD Y EXPERIENCIA , EL PROCESO QUE HllS O 
HENOS SE DEBE SEOU!R ES EL SIGUIENTE : 

1 l ANALIZAR LA9 CUENTAS POR COBRAR ,CLIENTES OOCUHENTOS 
Y DEUDORES DIVERSOS, PARA ESTABLECER UN PROGRllHll DE 
COBRANZllS , 

2) llNllLISIS DEL PORTAFOLIO DE INVERSIONES PARll OBTENER 
UN CllLENDARIO DE VENCIHIENTOS Y AL TERHATIVAS CON SUS 
COSTOS DE OPORTUNIDAD , 

Jl llNllLISIS DE OTROS IllORESOS COHO REGllLIAS ,DIVIDENDOS 
POR RECI9lR ,ETC, 

4l PROORAHllCION DE PllOOS A PROVEEDORES,DOCUHENTOS Y 
ACREEDORES DIVERSOS , 

5l PROGRllHllCION DE SUELDOS Y SALARIOS 

6> PROGRAHACION DEL PllGO DE IHPUESTOS CISR,IVll ETC.>, 

7l PROGRllHACION DEL PAOO DE SERVICIOS CLUZ,RENTll ETC.> 

8) OTROS EORESOS ,COHO FONDOS DE CAJll CHIC/IS ,ETC, 
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llHORI\ IJIEH , llLGUHllS DE LllS CllUSllS POR LAS CUllLES PUEDEN FllLLllR 
NUESTROS PROGRllHllS DE INGRESOS SON 1 

1) FllLLllS O DEHORllS EH Lll COBRllHZll , 

21 ERRORES OPERllTIVOS Y llDHINISlR/ITIVOS , 

31 Hlllll ORGllHIZllCIOH EH Lll INVERSIOH DEL 
EFECTIVO , 

4 l llCONTECIHIEHTOS FORTUITOS O DOLOSOS , 

COHO Yll HEHCIOHl\HOS EL OBJETIVO DEL FLUJO DE EFECTIVO OPER/\TIVO 
DEPENDE DE L/I CORRECT/\ EVllLUllCION Y TDHll DE DECISIONES 
,llC/181\HOS DE COHENTllR llLOUHllS COSllS QUE PUEDEN FllLLllR PERO EH 
ESTllS TllHBIEH DEBEllOS INCLUIR EL PROBLEHll DE LOS RECURSOS 
OCIOSOS Y ESTO SE PUEDE DEBER 11 1 

ll /\UHEHTO DE VEHTllS DE COHTllDO , 

21 COBRllHZI\ DE CllRTERll Yll CllSTIOllDI\ , 

Jl llALll OROllNIZllCION EN Lll INVERSION DEL 
EFECTIVO , 

PllRll CONCLUIR , 11 CONTIHUllCIOH PRESENTllHOS UH ESTllDO DE FLUJO 
DE EFECTIVO , 

C ........ ,_ Vlll'fM OWfAM 

~ ,._ \UYMI ,. .... IQ .,_,_ 
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2> ESTl\DO DE Cl\HUOS EH LI\ SJTUl\CION flNllNCIERA , 

EH EhfRO !1E 1984 LA CDHISION DE PRINCIPIOS DE 
COHTl\ULIDM1 DEL INSTITUTO HEXICAHO DE CONTADORES PUBLICOS 
DEFINID LOS CONCEPTOS Y HOTIVOS POR LOS CUl\LES EL ESTM•O DE 
CllHBIOS EN LI\ SITUl\CION FINANCIERA !tEJl\RIA DE FORHAR PARTE DEL 
CUl\DRO l•E ESTADOS FINANCIEROS BAS!COS Y A CAHBIO ESTABLECIA LAS 
REGLAS PARA LA NUEVA PRESENTACION Y CONCF.PC!ON [1EL ANALISIS DE 
LAS VARIACIONES fN LA POSICION FINANCIERA , ESTE NUEVO ENFOQUE 
RECIBID EL HOHBRE DE ESTADO DE CllHUOS EN LA SITUACJOH 
FINANCIERA CON [•ASE EN EL FL~JO DE EFECTIVO , Y LO DEFINE COHOI 

EL ANALISIS POR HEDIO !tEL CUAL SE PRESENTA EN FORM 
COHDEHSAM Y COHPRENSIBLE , LA IHFORHACION SOBRE LA 
OBTEHCIOH Y APLICAC!OH DEL EFECTIVO (1URANTE UN PERIODO 
DETERHINM•O , PARA HOSTRAR LOS CAHBIOS OCURRIDOS EN LA 
SITUACIOH DE LA EHPRESll, 

SE FIJARON COHO SUS OBJETIVOS EL PROPOflCIOHAR A LA 
ADHIHISTRACIOH ,ACREEDORES E INVERSIONISTAS UH HEDIO PARA PODER 
EVl\LUAR CON OBJETIVID/10 LA LIOUII•EZ Y SOLVENCIA DE LAS EHPRESAS 
A TRAVES DEL AHl\LJSIS DE LOS SIOUIEHTES PUNTOS 1 

1> LA CAPACIPAD PARA GENERl\R EFECTIVO A 
TRAVES DE L/19 OPERACIONES NORHl\LES , 

2l EL HllNEJO DE Ll\S INVERSIONES 
FINl\NCll\HIENTOS /\ CORTO Y /\ LARGO PLAZO , 

ESTO SE LOGRA POR UNA Pl\RTE CON LA IHFORHACION CONTENIDA EN EL 
ESTADO DE RESULTADOS EN CUANTO A LO REFERENTE A LOS Dl\TOS DE 
IHORESOS DE EFECTIVO /\ TRAVES DE LI\ UTILIDAD NETI\ , LOS Pl\GOS 
DE LOS PASIVOS E INTERESES Y EL INGRESO PROVEtllEHTE DE OTRAS 
FUENTES COHO LI\ VENIA DE HOBILIARIO Y EQUIPO ETC, POR OTRI\ 
PARTE , DEL DALllNCE COHPl\Rl\TIVO SE OBTEHDRll\H LOS Dl\TOS 
REFERENTES /\ LI\ COHPRll DE ACTI VD FJ JO, l\UHENTOS EH LI\ CllRTERI\ DE 
CLIENTES ETC,, 

ES HUY IHPORTllHTE ESTl\BLECER OUE A NUESTRO JUICIO ,EXCEPTO POR 
LAS TRllNSl\CCJOHES ESPECIALES QUE POSTERIORHEHTE SERAH 
DETALLADAS LO QUE ESTllHOS AHl\LIZANDO ES EL CAPITl\L DE TRABAJO 
DE LI\ EHPRESI\ QUE COl10 TODOS SABEHOS SE DEF !HE COHO EL 
DIFERENCll\L ENTRE EL ACTIVO CIRCULl\HTE Y EL Pl\SJVO /\ CORTO 
PLl\ZO , ESTAS Pl\RTIDAS DEL BALl'tNCE REFLEJAN Ll\S OPERACIONES 
HDRHl\LEB QUE LLEVA 11 C/180 Lll EHPRESll DE llCUERDO CON SU OIRO Y 
SE CLASIFICl\N EH 1 
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OPC:RllCIONES NORHllLES DE LllS EHPRES/181 

FUENTES DE INGRESOS 1 
VENTllS DE BIENES O SEAVICIOS , 
PRESTMOS 91\NCllRIOS 11 CORTO PLllZO .ETC , 

UTIL!ZllCION DE RECURSOS 1 
OllSTOS DE OPERllCION , 
OllSTOS DE llDHINISTRllCIOH , 
OllSTOS DE VEHTllS , 
P/100 DE IHPUESTOS , 
PllDO DE PllSIVOS 11 CORTO PLllZO .ETC , 

EH SEGUNDO LUOllR TENEH09 lODllS MUELLllS PllRTIMS QUE NO FORHllN 
PllRTE DE LllS OPEMCIONES NORMLES DE Lll EllPRESll Y QUE f111Elll\S NO 
SON PllRTE DEL CllPIT/IL DE TRllBllJO , SE ClltSJFICltH PltRlt EFECTOS 
DE ESTE ltHllLISIS EN 1 

OPERllCIONES ESPEClllLES DE LllS EHPRESllS 1 

FUENTES DE INGRESOS 1 
IHCREHENTOS DE PllSIVOS lt LllRGO PLllZO. 
VEHTll DE llCT!VOS FIJOS , 
INCREHEHTOS EN EL CllPITllL 90ClllL ,ETC, 

UTILIZllCIOH DE RECURSOS 1 
DISMINUCIOH DE PllSIVOS 11 LllROO PLllZO. 
COHPRllS DE ACTIVOS 11 LllROO PLllZO • 
DISTRISUCION DE DIVIDENDOS ,ne. 

EL OBJETIVO DE ESTE llNllLISIS EO IDENTIFICllR EL FLUJO DE 
EFECTIVO OENERllDO O llPLICllDO lt Lll OPERllCION DE Lit EllPRESll Y 
ESTO CONSISTE PRINCIPllLHENTE EN TRllDUCIR EL RESULTADO NETO 
REFLEJllDO EN EL ESTllDO DE RESUL TflDOS 11 UH FLUJO DE EFECTIVO 
HEDlflNTE Lll SEOREOflCION DE LflS PltRTIDllS QUE NO IHPLICllN UHfl 
RECEPCIOll O DESEHBOLSO DE EFECTIVO CDHO POR EJEllPLO ILll 
DEPREClflCION , OTRO TIPO DE PllRTIDAS OUE TllHBIEH SON ELIHINllDflS 
EN ESTE llNflLISJS SON Lll CllPITllLIZflCION DE UTlLIDllDES O EL 
TRllSPllSO DE PllSIVOS CIRCULllNTES 11 LllROO PLllZO , LllS QUE SOLO 
REPRESENTllN UNll TRllNBFERENClll DE UN RUBRO DEL MLflNCE 11 OTRO, 
PllRfl EFECTOS DE ILUSTRllR LO QUE llNTERIORHEHTE BE Hfl DICHO 11 
CONTJNUflCION LES PREGENT/IHOS EL ESTllDD DE CllHIJOS EN Lll 
POSICION FINllNCIER/t Y Lll HOJll DE TRllBllJO DEL BllLllNCE 
COHPllAllTIVO QUE SIRVE PflRll SU ELllBORllCION 1 
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COHPllNl/I 'X' 9, /lo 
ESTllDO DE CllH910 EN Lll SJTU/ICION FINllNCIERll EN 
PllSE DE EFECTIVO POR LOS EJERCICIOS TERHINllDOS 

EL 31 DE DICIEHDRE DE 1984 Y 1985 

FUENTES VE EFECTIVO 1984 1983 

FLUJO OPEMl IVO 

UTILIDllD NETll 2706 2786 
+DEPREClllCION DEL llNO 2245 2~45 
+OllSTOS DEVO, NO PllOllDOB 72 72 
·EFECTO HONETllRIO 

BUBTOTllL EFECTIVO 5103 SlOJ 

FIN/INClllHIENTOS Y OTM9 
FUENTES 

IHCREHENTOS EN CUENTllB POR PllOllR 2080 2080 

SUDTDTllL EFECTIVO 2080 2080 

TDTllL FUENTES DE EFECTIVO 7183 7183 ......... 
llPLICllCIONES DE EFECTIVO 

INVERSIONES 1 
INVEHTllRIOB 1413 1413 
INHUEBLES , HAOUINllRl/I Y EOUP, 3793 3793 
P/1008 /INTI C 1 PllDDS 3 3 
CUENT/IB POR COBA/IR 11 CLIENTES 400 400 

SU9TOTllL llPLICllCIONES 5609 560? 

llHORTIZllCIOH DE FINllNClllHIENTOS 

PRESTllHOS BllNCllRIOS 1389 138? 

SUBTOTllL llPLICllCIONES 138? 138? 

TOTllL /IPLICllCIOllES DE EFECTIVO 6"8 6998 ......... 
INCREHENTO NETO DE EFECTIVO 185 185 

AAAAAll.AAA AAAAAAAAA 
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Dl CONCLUSIONES , 

1 l POR LO QUE CORRESPONDE 11 LOS HE TODOS DE llNllLISIS HORIZONTllL 
DEBEHOS HENCIONllR QUE SU UTILIDllD RESIDE EN Lll FORHll DE 
PRESENTllCION , POR LO TANTO ESTll DEBERll SER CLllRA Y REVELllR 
TODOS LOS ELEHENTOS QUE INTERVIENEN DE LO CONTRllRIO SE ESTllRll 
DESVIRTUllNDO Lll INTERPRETllCION DE LOS DllTOS , 

21 EN CUllNTO 11 LOS HETODOD DE llNllLISIS VERTICllL ESPEClllLHENTE EN 
Lll llPLICllCION DE LllS RllZONES FINllNCIERllS CONCLUIHOS QUE SE DEBE 
LIHITllR SU USO llL llNllLISIS DE LOS COHCEl'TOS MSICOS DEL BllLllNCE 
Y SOLO QUE EXISTIESE llLOUN RUBRO DEL 81\LllNCE EN EL QUE REVISTll 
HUCHll IHPORTllNCIA EL PROFUNDIZllR EN LOS ELEHENTOS QUE LO 
INTEORllN r ENTONCES SE PODRA INCLUIR DICHll RllZON DENTRO DE LOS 
INDICES INCLUIDOS EN EL ANllLISIS. 

Jl CONSIDERAHOS QUE EL HETODO DE llNllLISIS DE FLUJOS DE EFECTIVO Y 
EL ESTADO DE ORIGEN Y APLICllCION DE RECURSOS SON POR LO QUE 
CONCIERNE A ESTE CAPITULO , LllS HERRllHIENTAS DE llNALISIS HAS 
IHPORTANTES EN Lll ACTUALIDAD Y SIN ELLOS NINOUNll EHPRESll PODRIA 
EXISTIR , AUNQUE PARA EFECTOS DE ESTE TEMA SE HUESTRA UN 
EJEHPLO HUY SENCILLO LA COHPLEJIDAD DEL SISTEHA DE AHllLISIS 
PllRA DETERHIHllR EL FLUJO DE EFECTIVO DEPENDE DEL VOLUHEN DE LllS 
TRllNSllCCIOHES QUE REllLICE LA EHPRESll , 
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Jll, 111\TEH/ITICl\9 FIHl\HCIERllS , 

111 IHTRODUCCION , 

EL FUHDllllEHTO DE ESTE CllPITULO SE EHCUENTRll EN LI\ DEFIHlCIOH DEL 
llHllLIS18 FlHllHClERO , CITllDll EN EL PRl"ER CllPlTULO Y DICE 1 

ES EL CONJUNTO DE HETODOS ltllTEllllTICOS Y MZONll"IENTOS 
CUllNTITllTlVOS Y CUllLITllTIVOS QUE CllLIFIC/IN Y HIDEH CIERTOS 
llSPECTOS DE LllS OPERllCIOHES DE UH/\ EHPRESll , REFLEJllDOS EH 
LOS ESTllDOS FINllHCIERO: Y OTROS CONTROLES llDHIHISlRllTIVOS 
DE Lll HISHll , 

LOS HETODOS DE /INllLISIS HllTEHllTICOS CDl'iPREHDE DESDE HODELOS 
HllTEllllTICOS HllSTll LllS RllZONES FINllHCIERllS CITllD/IS EH EL CllPllULO 
SEGUNDO ,SIN EHBllROO 1 COHO SE PODR/\ VER EN LOS TOPICOS TRllTllDDS, 
NO ESTllHOS lHCLUYEHDO NINOUN EJEHPLO DE LOS HODELOS 111\TEHllTICOS 
Yll QUE SU FUllCIOHhLIDllD , 11 HIJESTRO JUICIO DEPENDE , DEL USO DE 
SIBTEH/IS ELECTROHICOS DE PRDCES/IHIEHTO DE DlllOS Y ESTOS COHPETEH 
11 UNll llREll DIFERENTE 11 Lll DEL COHTllOOR PUBLICO , ES F.NlOHCES 
HECEBllRIO CITl\ll 11 COHTlNUllCIOH Lll DEFINJCION DE ESTOS HETODOS DE 
llNllLIBJS 1 

SON EL CONJUNTO DE RllZOHES Y REL/ICIOHES 
FUHDllHEHT/IDllS EN HECHOS Y CRllERIOS EXPRESllDOS 
CUllNTJTllTIVllHEHTE , OUE INTERVIENEN DIRECT/I O 
INDIRECTll"EHTE EH EL SISTEHll OBJETO DE ESTUDIO , 

DERIVllDO DE LO /INTERIOR ES IHPORTllllTE CITllR L/IS ETllPl\8 EH LllB 
QUE 1111 EVOLUCIOH/\DO EL 1\11111.1619 DE L/I IHFORH/ICION Y OUE SOH 1 

l> UTILIZ/ICIOH COllPllRllTJVll DE LOS REDIBTRDS 
Hl\HUllLES DE IHFOR"/ICIOH , 

2> UTILIZllCION DE FORllULllB 111\TEtlllTICllS PllRll 
EL llNllLISIS DE Lll JHFORH/ICIOH Y 1 

3> 1.11 RECIENTE /IPLIC/ICIOH DE SISTEllllB 
DE COllPUTO PllR/\ Lll 08TEHCJOll DE RESUL TllOOS 
PREDEFINIDOS , 



ESTOS HETODOS Pl\RTIERON DE LOS CONTROLES MNUllLES PERO CONFORHE 
FUERON EVOLUCIOHl\HDO SE SUBDIVrnEN EN NUESTM OPINION EN FORllULllS 
DE llPLICllCION COHERClllL Y llDHINISTRllTIVl\9 SIGUIENDO CON EBTll 
CLllSIFICllCION LllS FORHULl\S QUE SE PRESEHTllH EH ESTE CllPITULO SE 
CLl\SIFICllRlllH EN 1 

FORHULl\S DE l\PLICllCION llDHINISTRllTIVll 

PRONOSTICOS Y TENDENClllS 

PUNTO DE EQUILIBRIO , 

NIVEL DE INVEHTllRIOS , 

FORHULllS DE llPLICllCION COHERClllL 1 

DETERHINllCIOH DE INTERESES , 

DETERHINllCIOH DE Vl\LOR PRESENTE Y FUTURO , 

DETERHIHl\CION DE Lll DEPRECillCIOH , 

UHll DE LllS CllRllCTERISTICllS HllS IHPORTllHTES OUE ESTllBLECE Lll 
DIFEREHCill ENTRE ESTOS DOS GRUPOS ES QUE LllS FORllULllB DE 
l\PLICllCIOH COHERCillL SON ESTllNDllR PllRll CUllLOUIER EHPRESll OUE Ll\S 
UTILICE , PERO PftRI\ LllS FORHULI\ llDHIHISTRllTIVl\S ES IHPERllHTE QUE 
SE/IN HODIFICl\DllS 11 Ll\S ESPEClllLES Cl\Rl\CTERISTICl\B DE ll\ EHPRESll 
QUE Ll\S UTILIZll O SUS RESULTllDDS NO BERllN llDECUllDOS , 
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11) EL VALOR DEL DINERO EN EL TIEHPO , 

ESTE FENOHENO ES RESULTADO DE LA DEHANDA Y OFERTA QUE EXISTE EN 
LOS HERCADOS DE CAPITAL Y SE REFLEJA EN LAS TASAS DE INTERES 
COHERCIAL 1LOS ELEHENTOS QUE INTERVIENEN EN ESTE FENOHENO SON 1 

1 >EL DINERO ES UNll UNIDAD DE HEDIDA OUE CALIFICA Y 
REPRESENTA EN FORHll RELATIVA El VllLOR DE UN BIEN CON 
RESPECTO A OTRO , 

21 PARA EFECTOS PRACTICOS DIREHOS QUE EL TIEHPO 
REPRESENTA El LllPSO EN QUE UNA ECOHOHIA SUFRE CAHBIOS 
DEBIDO 11 SU ACTIVIDAD PRINCIPALHENTE A TRllVES DE Lll 
CIRCULllCION Y OENERllCION DE DINERO Y 1 POR LO TllNTO 
ESTE SE VE AFECTADO EN SU VALOR IHTRINBECO , 

COHO HEHOS DICHO EL DINERO INTERACTUll A NIVEL HICROECONOHICO EN 
LAS EHPRESAS , POR TAL EFECTO 1LAS EHPRESAS SE ASISTEN DE LAS 
SIGUIENTES FORHULAS PARA DETERHINAR SU POSICION RELATIVA FRENTE 
llL FUTURO , 

EN PRIHEíl LUOllR TENEHOS LA FORHULll DEL INTERES SIHPLE 
Lll QUE YA NO ES HUY UTILIZllDA EN Lll PRllCTICll COHERClllL Y POR 
HEDIO DE Lll CUllL SE DEFINE EL COSTO DEL DINERO EH UN LllPSO EH 
DONDE EL IHTERES ES CllLCULllDO EH UH/\ TllSll O PORCENTllJE DE 
RENDIHIEHTO-COSTO DllDO UN CIERTO CllPITllL , 

FORHUL/I 
S • C + IC t 1 t T > 

DEFINICIOH DE ELEHEHTOS 1 
S • CllPITAL HllS COSTO O RENDIHIENTO FINllL , 

C • C/IPITllL • 

1 • T/ISll DE RENDIHIEHTO O COSTO , 

T • PERIODOS DE TIEHPO C EN FORM llHllllL 1 , 

EJEHPLO 1 DETERHINAA EL INTERES SIHPLE SOW UH CllPITllL DE l 1000 
llL ~6% ,DURllNTE J llnOS , 

J,eoo • 1000 + e 1000 • o.~6 • 3> 

DE DONDE SE DERIVll QUE DllDO UN VllLOR FUTURO , EL VllLOR PRESENTE O 
CllPITllL ES IOUllL 11 1 

9 
c • --------------- • 1,000 

l+CllT> 
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EN SEOUHDO LUOllR TENEllOS Lll FORllULll DEL INTERES COHPUESTO Lll OUE 
DIFIERE DE Lll /INTERIOR PRINCIPllLllETE POR LOS PERIODOS DE 
COHVERTl91LIDllD DE LOS INTERESES , EH EL CllPITllL llISHO r 
DETERHIHllNDO Pftllll LOS PERIODOS POSTERIORES , UH NUEVO VALOR DEL 
CllPlTllL Y /ISI POR LO TllNTO INCREHEHTMDO Lll MSE PllM EL HUEVO 
Cl\LCULO DE LOS INTERESES PERIODO POR PERIODO HllSTll llLCllHZllR EL 
llENCIHIENTO DE Lll OPERllCION , ESTO SE CONOCE EN Lll PRACTICll 
COHERCillL COHO REIHVER9ION DE INTERESES , 

FORHULll 1 H 
S•C•<ltll 

DEFINICIOH DE ELEHENTOS 1 
S • CllPITllL 11119 COSTO O RENDIHIEHTO FlllllL , 

C • CflPITllL , 

1 • T/1811 DE REHDIHIEHTO O COSTO IEXPRESllDh 
DE llCUERDO CON Lll FORHll DE CllPITllLIZllCJOH J 

H • PERIODOS DE TIEHPD EH OUE SE 
REIH\IERTIM EL IHTERES • 

EJEMPLO 1 DETERHINllR EL INTERES COllPUESTO SOBRE UH CllPITllL DE 
1 rOOO r 11 UNll TllSll DEL SAX llllUllL rDURllNTE 3 l\l!DS EH 
FORHll KEHBUllL , 

3tl2 
!lr165,J8 • 1000 t U + !O,l!A/12)) 

DE DONDE SE PERJ\111 QUE Dl\DO UN Vt\LOR FUTURO , EL 11/\LOR PRESENTE O 
C/\PIT/\l ES IOUM. 11 1 

s 
e • --------------- • 1,000 

H 
( l + J ) 

t.D OUE ES JOUllL 11 1 -H 

o 1 

C•Btll+JI 

8 
1 • 100 • ( ( ----- > 

e 

1/H 

- 1 ) 



PllRll TERHINAR ESTE TEHA DEBEHOS ACLARAR QUE DE ESTAS FORHULAS SE 
DESPRENDE UN ORAN GRUPO DE APLICACIONES COHERCIALES 1APLICADAS 
DESDE DIFERENTES PUNTOS DE VISTA PERO SIEHPRE BAJO ESTOS 
PRINCIPIOS 1 ALGUNAS DE ESTAS APLICACIONES SON 1 

LAS ANUALIDADES CIERTAS Y ANTICIPADAS 

LOS DESCUENTOS COHERCIALES 

LAS AHDRTIZACIONES 

A CONTINUACION HOSTRMOS UNA OMFICA COHPARATIVA DE LOS 
RESULTADOS 1 QUE SE OBTENDRIA SOBRE UN HIBHO CAPITAL Y PLAZO •PERO 
A LAS TASAS DE INTERES SIHPLE Y COHPUESTO 1 

1.1 

1.7 

u 

1.2 

1.t 

I/ 
1 

o 

Inversiones o plozoe fijos wi....._.... ........... 

1/ 
V ,,, 

V V 
~ V 

¿, ~ 

.l/ 
V 

/ 

V 

11 • • t 10 -..... __ 
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8> "ETODOS PllM DETER"INM Lll DEPREClllCION 

UNO DE LOS FACTORES HllS IHPORTllNTES 
DESDE EL PUNTO DE lllSTll OPERllTl\10 DE UNll EHPRESll ES ASEGURARSE DE 
Lll OENERllCION DE RECURSOS SUFICIENTES PARll PODER HANTENER EN 
CONDICIONES ADECUADAS Lll BASE PRODUCTIVA DE Lll HISHll 
ESPEClllLHENTE EN LO QUE SE REFIERE 11 Lll HAQUINllRIA Y EQUIPO QUE 
USll PllRA PRODUCIR LOS SERVICIOS O BIENES OUE VENDE , ES POR ELLO 
QUE LA TECNICI\ HATEHl\TICI\ HA DES/IRROLLl\DO FORHULl\S Pl\RA 
DETERHINl\R EN DIFERENTES ORAPOS DE EXl\CTITUD LAS PARTIDAS QUE 
DEBEMN RESERVARSE VII\ OllSTOS-DEPREClllCIDN PllRll EN UN FUTURO 
Dl\RLES MNTF.NIHIENTO O REEHPLAZllRLOS , 

ESTOS HODELOB Hl\TEHllTJCOS SE DIVIDEN EN TRES GRUPOS CONFORHE l\L 
TRllTllHIENTO Y SON 1 

1 > EL HETODO LINEAL , 

21 EL HETODO DE PORCENTl\JES FIJOS , 

J> El HETODO DEL FONDO DE llHDRTIZllCION , 

El PRIHERO EN FORHI\ HUY SIHPLE 1DEFINE DENTRO DE UN Pll\ZO DE VID/\ 
EL CllROO PROHEDIO CORRESPONDIENTE /\ LI\ DEPRECll\CION DEL PERIODO 
COHD INCONVENIENTE ,PODEHOS DECIR QUE HO SE CONSIDERI\ NI SU \lllLOR 
DE Sl\L\lllHENTO O SE/\ El VllLOR QUE PDDEHDS RECUPERl\R l\l VENDERLO l\L 
l'INllL DE SU VID/\ UTIL 1 EL SEGUNDO PROPDRCIDNI\ UN Fl\CTOll OUE 
DUMNTE ll\ \llDI\ UTIL DEL BIEN DETERHINl\RI\ EN FORHI\ PROPORCIONl\l 
l\L TIEHPO TRANSCURRIDO EL CllROO POR ll\ DEPRECll\CION , SU llAYOR 
INCONVENIENTE SE RESUHF. EN SU INCl\Pl\CIDl\D DE CONSIDERl\R EL COSTO 
QUE REPRESENTI\ El llUHENTO DE Cl\PITl\L DE TR/\81\JO QUE ES EN SI UN 
RECURSO fil CUl\L SE LE DEBE l\SIONl\R UN COSTO JEL TERCER HODELO 
CDNSIDERllHOS QUE RECONOCE EN FORHI\ l\HPLll\ Ll\S IHPLICl\CIOHES QUE 
DEBE TOHllR EN CUENTI\ ll\ l\DHINISTRACION DE LI\ EHPRESI\ , Hl\BIENDO 
HENCIONl\DO EN FORHI\ DRE\IE l\LOUNllS DE LllS ClllU\CTERISTICllS DE ESTOS 
HETODOB 11 CONTINUl\CION PRESENTl\REHOS LOS ELEHENTOS ,FORHULl\S 
Y EJEHPLO DE LOS HISHDS 1 
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11 HE TODO LIHEftL , 

DEFINICION DE ELEHEHTOS 1 

VL • VftLOR EN LIBROS , 

VS • VftLOll DE SftLVftHENTD , 

H • HUHERO DE PERIODOS DE Ulllll UTJL, 

CD • CftROO ftHUftL POR DEPRECIACIOH , 

FORHULft 1 

VL - VS 
CD • ----------

H 

EJEHPLO 1 SUPOHOftHOS DUE EL VftLDR EN LIBROS DE UN EQUIPO 
ES DE •so,oo.oo y EL UftLOR DE SftLUAllENTO DE 
t4,5oo.oo y DUE TIENE UHft UJllll UTJL CALCULADA DE 
5 AnOS , 

so,oo - 4,500 
CD • ------------- • 9,100 

5 

EL CARGO POR DEPREClftCION Nllllll. POR CADll UNO DE 
LOS CINCO AnOS SERIA DE t9,100.00 
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21 HETODD DE PORCEHTllJE FIJO , 

DEFINICIDN DE ELEHENTOS 1 

VL • VllLOR EH LIMOS , 

VS • VllLOR DE SllLVllHEHTO , 

H • HUHERO DE PERIODOS DE VIOll UTJL, 

CD • CllRGO llNUllL POR DEPRECillCION , 

PD • PORCEHTllJE llE DEPRECillCIOH , 

FORHULll 1 

H 
VS 

VL 

CD • Vl * PD 

EJEHPLO 1 SUPOHOllllOS OUE EL VllLOR EH LIMOS DE UH EOUIPO 
ES DE •50,00.00 y EL VllLOR DE SllLVl\ltEHTO llE 
t4,500,00 Y QUE TIENE UHll VIDll UTIL CllLCULllOll DE 
5 llnOS , 

61. 78 • 1 - ( 1 -
501000 

COHO SE PUEDE OBSERVllR EH Lll TllBLll SIGUIENTE ESTE HETODO 
DISTRIBUYE EL CllRGO POR DEPREClllCIOH EH UNll FORHll SUPERIOR EN 
LOS PRIHEROS llnOS DllDO DUE EL VllLOR EH LIBROS ES llllYOR 

VALOR EN CllRGO llNUllL RESERVll 
llnOS LIBROS PORCENTllJE DEPREClllCIOH llCUHULllDO 

o so1000.oo o o.oo o.oo 
1 301890.04 61o78X 191109.96 191109.96 
2 191083089 61.78X 111806.15 30,916.11 
3 111790.05 61o78X 71293.85 381209095 
4 71283090 61.78% 41506.15 421716.10 
5 41500.00 6lo78X 2,783.90 45,500.00 
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31 llETOl)O DE FOHDO DE llllORTIZllCIOll , 

DEFINJCION DE ELEllENTOS 1 

111. • U/ILOR EN Llllft09 , 

US • U/1LOR DE SllLVNtENTO , 

1 • TllSll DE INTEllES cc.P.P.I 

N • NUHERO DE PERIODOS DE UIDll UTJL, 

CD • Cf\ROO llNUt\l. POR DEPREClflCJDN , 

PD • PORCENTAJE DE DEPREClllCION , 

C 1 • CflROD POR 1 NTERESEB , 

1 
CD • 111. - VB a ------------------

N 
Cltll - 1 

H 
lllPORTE DEL ll+ll - 1 

FDHOO • CD a --------------

H 
CI • CD - C CD * Cl+ll 1 

¡ 



EJEllPLO 1 SUPONOl\1108 QUE EL VllLOR EN LUR08 DE UN EQUIPO 
[8 DE tS0100oOO 1 EL VllLDR DE &llLVllHENTO DE 
t41SOOoOO 1 VIDll UTIL CllLCULllOll DE 5 lln08 1 TllBll 
DE l NTERES C CPP o > 45X o 

0,45 
317840 84 • 50000 - 4500 • ------------------

5 
Cl+Oo45l - l 

5 
( l+0.45) - 1 

451500 oºº • 3784 o 84 • ---------------
0o45 

5 
11703.18 • 3784.84 - C 3784084 • Cl+0.451 l 

ESTE "ETOD01 COHO SE PUEDE OBSERVllR EH Lll 810UlEHTE TllBLll DIFIERE 
DE LOS llNTERIORES DETERHINllNOO EL CllRDO 11 RESULTllDOS EH LOS 
ULTl"OS llnOS HllYOR 11 LOS PRIHEROS , 

Cl\ROO POR CllROO POR CllROO llNUlll. 
DEPREC 11\C 1 ON INTERES llL FONDO DE VllLOR EN 

lln09 llHORTUllCION LIBROS 
o ºººº o.oo o.oo 501000000 
l 31784.84 ººº 31784.84 461215.16 
2 31784084 11703.18 51488.02 401727.13 
3 31784.84 41172.79 71957.63 321769.50 
4 31784.84 717S3.73 11,539.57 21,230.93 
5 31784084 121946008 161730093 41500.00 

TOTllLE& 181924022 2615750 78 451500,00 
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C> HETOOO DE TENOENClllS , 

POOEHOS DECIR OUE ESTE HETODO CONSTITUYE UNll MPLIACION DEL 
HETODO DE llUHENTOS Y DISHINUCIONES , PERO TIENE LA VENTAJll DEL 
ANALISIS COHPAMTIVO DE VARIOS EJERCICIOS, QUE ES UNA DE LAS 
LIHITACIONES DEL HETOOO ANTES HENCIONM10 , POR LO OUE PERHITE 
APREClllR DESDE UN PUNTO DE VISTA AHPLIO Lll SITUllCION DE LA 
EHPRESA Y LA TENDENCIA OUE PUEI1E TENER EN El FUTURO , 

EXISTEN VllRIOS SISTEHllS PAR/\ PROYECTAR LOS DATOS HISTORICOS A 
PERIODOS FUTUROS PERO ES INNEGABLE OUE El MS llDECUllDO ES El 
SISTEHll DE LOS HINIHOS CUllDRllDOS , OUE PllRTE DE lll llPLICllCION DE 
Lll FORHULll DE Lll LINEll RECTll PllRll ESTllNDllRIZllR LOS DllTOS 
HISTORICOS DENTRO DE LOS EJES • Y y DE UNll GRllFICll DE COORDENllDllS 
CARTESlllNllS , 11 CONTINUllCION SE PRESENTll DICHll FORHULll 1 

~ 

DOllDE 

Y • 11 + <BtXl 

Y • AL VllLOR DE lll TENDENClll , 

X • VllLOR DEL TIEHPO , NORHALHENTE SE USll UN VALOR 
ORDENllTIVO OUE SE llSIGNll 11 CllDll PERIODO, DEL H/18 
LEJllNO lll HllS CERCllNO , 

11 • CONSTllNTE O PllRMETRO DE REPRESENTACION EH LOS EJES 
DE LllS COORDENllMS CARTESMNllS , 

B • CONSTllHTE O PllRllHETRO EQUIVALENTE Al VALOR DE lll 
IHCLINACION DE LA RECTA POR CllDll PERIODO DE TIEHPOo 

POR LO GENERllL NO ES RECOHENDllBLE EN EPOCllS INFLllCIONllRlllS 
PROYECTllR HllS DE TRES PERIODOS FUTUROS, Yll QUE SE ESTARlllN 
UTILIZllNDO DllTOS EXllGERllDllHENTE HISTORICOS Y ES llUN HllS 
IHPORTllNTE RECllLCllR QUE LllS CIFRllS QUE SE UTILICEN DEBEN 
PERTENERCER 11 PERIODOS HOHOGENEOS , ES DECIR , QUE SI SE DESE/\ 
CONOCER lll TENDENClll DE LllS VENTllS DEL HES DE /\DRIL NO SE 
DEBEN UTILIZllR LOS DllTOS DE LOS HESES DE ENERO , FEBRERO Y HllRZO 
SI NO LOS CORRESPONDIENTES 11 LOS HESES DE /\DRIL PllSllDOS • 

AHORA BIEN, PllRll CONOCER LOS VllLORES DE LllS INCOONITllS '11' Y 'B' 
BE REQUIERE DERIVllR LOS DllTOS DE LllS SIGUIENTES FORHUL/18 1 

(N * XYI ( W t Y> 
B • -------- -

2 2 
<N t X l C W > 
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Y - 1 B * 11 l 
/1 • ---------------

H 

DEFIHICIOH DE ELEHEHTOS 1 

H • HUHERO DE PERIODOS QUE SE US/IH COHO B/ISE 

Y • SUH/ITORl/I DEL D/ITO HISTORICO DE C/ID/I PERIODO 

11 • SUH/ITORl/I DEL V/ILDR DEL TIEHPD ORDEH/ITIVO 

2 
X • SUH/ITORl/I DEL V/ILOR DEL TIEHPO ORDEH/ITIVO 

HUL TIPLIC/IDO POR SI HISHO 

XY • SUH/ITORl/I DEL RESULT/INTE, DE HULTIPLIC/IR EL V/ILOR 
DEL TIEHPO ORDEN/ITIVO POR EL V/ILOR HISTORICO 
CORRESPONDIENTE /IL HISHO, 

UN/I VEZ OBTENIDOS LOS V/ILORES DE '11' Y 'B' CON L/IS FORHUL/IS /IHTES 
DESCRIT/18 BE SUBSTITUYEN EH L/I FORHUL/I DE L/I RECT/I Y/I COHEHTllD/I Y 
SE OBTIENEN LOS V/ILORES P/IR/I OTROS T/IHTOS PERIODOS FUTUROS /1 LOS 
TOH/IDOS COHO B/ISE P/IR/I EL C/ILCULO , 

EJEHPLO 1 UTILIZ/IHDO EL SISTEH/I DE EJES C/IRTESl/IHOS Y DE /\CUERDO 
CON EL VOLUHEH DE VEHT/IS DUR/INTE LOS UL TIHOS TRES /lnDS 1 1982 
,1983 11984 lrC/ILCUL/IR L/I TENDEHCl/I P/IR/I 1985r1986r11'87 , 

DET/ILLE DE L/IS VEHT/IS /IHU/ILES EH HILES DE PESOS 

/lgO TOT/IL VENDIDO 

1982 7,500 

1903 0,200 

1984 0,000 
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REPRESENTACJON GRAFJCA DE LOS DATOS 1 

REPRESENTACION ORAF'ICA DE L.AS VENTAS -- --
• 

/ -....._ 
/ ----

... 
/ 

/ 
/ 

1J:: 
/ .. -

/ 

·- --·--
COHO SE PUEDE OBSERVAR EN LA ORAFICA ANTERIOR SE PRESENTA UNA 
RECTA QUEBRADA QUE ES LO NORHAL EN LOS FENOHENOS ADHINISTRATIVOS 
I EL SISTEHA DE HINJHOS CUADRADOS PERHITE CONOCER UNA RECTll 
PERFECTA OUE SEll EQUIVALENTE Y OUE PllSll POR Lll DISTllNCill HllS 
CERCllNll 11 LOS PUNTOS CONOCIDOS , POR LO QUE SOLO CON 
CONTINUAR ESTll LINEll CHllTEHllTICllHENTE> PODREHOS CONOCER Lll 
TENDENCill EN PERIODOS POSTERIORES,11 LO !INTERIOR SE LE CONOCE COHO 
EXT RllPOLllC 1 ON , 

ES CONVENIENTE llCLllRAR OUE Lll TEHDENCill SE 
CUHPLIRll SIEHPRE Y CUllHDO PERHANEZCllN LllS HISHAS CONDICIONES Y 
CIRCUNSTllNCIAS DE LOS PERIODOS PRECEDENTES QUE SE USAN COHD BASE , 
Y COHO CONSECUENCill, DE NO SER ASI SE DEDERllN AJUSTAR LOS VALORES 
DE Lll TENDENCill CONFORHE SE CUANTIFICAN CAHblOS RELEVANTES QUE 
llFECTEN Lll PROYECCION , 
CON LOS DllTDS CONOCIDOS SE PROCEDE 11 FORHULllR EL SIGUIENTE CUADRO 
PARll REEHPLllZllR EN FORHA ORDENADA LOS VALORES DE LAS ECUllCIDNES 
COHO 11 CONTINUllCION SE HUESTRA 1 

TIEHPO 
llbO ORDENllTIVO VENTAS 

11 y XY X 

1982 7,500 7,500 

198J 2 e,200 16,400 

1984 J 9,000 24,000 9 

SUHllS 6 2J,700 47,900 14 
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SUBSTITUYENDO 1 

(3 • 47,900) ( 6 • 23,700 ) 
8 • ------------ - ------------- • 250 

2 
13 • 14 ) ( 6 ) 

23,700 - ( 250 • 6 ) 
11 • ---------------------- • 7, 400 

3 

EL VllLOR DE Lll X ( TIEHPO ORDENllTIVO ) PllRll LOS TRES PERIODOS 
FUTUROS ES 1 

1985 • 4 1986 • 5 1987 • 6 

RECUERDESE QUE SE PUEDE PRDYECTllR Lll TENDENClll EN UN NUHERO IOUllL 
DE PERIODOS QUE LOS TOHllDOS COHO BllSE PllRll EL CllLCULO , 
SUBSTITUYENDO LOS VllLORES llNTERIORES EN Lll FORHULll DE Lll RECTll 
TENDRIMOS 1 

1995 Y • 1,400 + 1 250 • 4> • 9,400 

1986 y • 7,400 + 250 • 5) • 8,650 

1997 y • 7,400 + 250 • 6) • 8,900 

PllRll CONCLUIR, 11 CONTIHUllCION HOSTRllHOS Lll ORllFICll DE Lll 
TENDENClll DOllDE SE PUEDE OBSERVllR QUE Lll LlHEll PllSll EN LllS 
COORDENllDllS HllS CERCllNllS 11 LOS PUNTOS CORRESPONDIENTES 11 LOS 
DllTOS HISTORICOS Y llL HISHO TIEHPO SE REPRESENTllN LOS VllLORES 
FUTUROS EN Lll TEHDENClll COHO CONTIHUllCION DE Lll HISHll LINEll 1 
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REPRESENTACION GRAFICA DE LAS VENTAS 
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Dl El PUNTO DE EQUILIBRIO , 

SIN LUGllR 11 DUDllS UNO DE LOS HETODOS DE llNllLISIS FJNllNCIERO DE 
"llYOR UTILIDllD PllRll lll llDHINISTRllr.ION ES El PUNTO DE EOUIUBRIO, 
QUE Tll"BIEN ES CONOCIDO CON El NOMBRE DE 8REllK EVEN POIHT, 

ESTE HETODO CONSISTE EN lll 
llPLICllCIOH. DE FORHULllS MTEHftTICllS O DE HEDIOS GRllFICOS PllRll 
DETERHINllR EL NIVEL EN GUE lll EHPRESll llLCllNZll SU EOUILIPRIO ENTRE 
LOS COSTOS Y LOS INGRESOS , 11 TRllVES DE El SE PRETENDE 1 

1 lCONOCER El HONTO DE LllS VENTllS NECESllRlllS PllRll 
llBSORBER EL COSTO TOTllL DE OPERllCION DE Lll 
EHPRES/I, 

2> SIRVE PllRll DETERHINllR LOS PRECIOS DE VENTll EN 
FORHll HODERllM PftRll PERIODOS INFLllCIONllRIOS 11 
TRllVES DEL llNllLISIS DE PRECIOS lll TERNllTIVOS , 

Jl DETERHINllR EL VOLUHEN DE UNIDADES PRODUCIDAS 
PllRll OBTENER EL MYOR RENDIHIENTO DE lll 
CllPllCIDAD INSTllLl\DA, 

SIN E"81\ROO llUNOUE ESTE HETODO PRESENTll ORllNDES VENTllJl\S TllHBIEH 
SUFRE DE LllS SIGUIENTES DEFICIENCillS 1 

1 l Lll IHFORHllCIOH UTILIZl\D/I, SOBRE TODO EH LO QUE 
SE REFIERE 11 Lll CLllSIFICllCION DE LOS o.\STllB 
FIJOS Y VllRillBLES, ES HUY RELl\TIVll Y PRESEHTI\ 
ORllHDES PROBLEHllS Y COSTOS PMll Lll EHPRESI\, 

2) llL IGUllL QUE TODOS LOS HETODOS DE llNl\LISIS 
LLEVI\ IHPLICITO CIERTOS CRITERIOS Y SUPOSICIONES 
OUE PUEDEN DESVIRTUllR LOS RESUL TllDOS • 

Jl NO CONSIDERll LOS f'llCTORES EXTERNOS DE Lll 
COHPETENCill EH LOS HERCllDOS DONDE Lll EHPRESll 
TRllBllJll , 

llUH llSI, ESTE "ETODO ES UNll BUEN/\ HERRllHIENTll EH Lll "EDICION DE 
LOS OBJETIVOS DE REDITUllBLIDllD OE Lll EHPRESll Y SOBRE TODO CU/INDO 
POR LO GENERllL ESTOS SE REllLIZllN EN CIRCUHSTl\NCll\B DE 
IHCERTIDUHBRE , 11 CONTINUllCION PROCEDEMOS 11 REVISllR LllB VllRll\CIOHES 
Y l\PLICl\CION DE Lll FORHULI\ ORIOINl\L 1 
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DEFIHICIOH DE ELEHENTOS 1 

FORHULll 1 

PE • PUNTO DE EQUILIBRIO , 

CF • TOTllL EN PESOS DE LOS COSTOS FIJOS , 

CV • COSTOS VllRlllBLES 1 TOTllL O UHITllRIO >, 

V • VENTllS TOTllLES O PRECIO DE VENTllS POR 
UNID/ID • 

1 • CONSTllNTE REPRESENTllTIVll DEL 100% DE 
VENTllS DE UNll EHPRESI\, 

CF 
PE • -----------------

1 - CV/V 

EJEHPLO 1 VENTllS EN UNIDllDES 10,0001 PRECIO PROHEDIO UNITllRIO 
U!.551 TOTllL DE VENTllS Ul5,500,00I COSTO VllRlllBLE POR 
UNID/ID t4,371 COSTOS r!JOS t351000,00I UTILIDllD DEL 
EJERCICIO t36,BOO,OO , 

35,000 
PE • ------------------ • t 56, 302, 22 

. 1 - 14.37/11,55) 

EOUIVllLENTE EN UNIDllDES 1 

t561302.22 / 11,55 • 4,874 UNIDllDES 

CllLCULOS DE Lll TENDENCill DllDO UN INCREHENTO INFLllCIONllRIO 1SI SE 
ESPERll QUE LOS COSTOS FIJOS 

SE INCREHENTEN UN 12 ,5z ,DERIVllDO DE 
UN JUICIO 81191\DO EN Lll EXPERIENClll SE ESPERll QUE LOS COSTOS 
VllRillBLES SE llFECTEN POR UN INCREHENTO DEL IB.75% ,y EL PROHEDIO 
llNUllL DE Lll INFLllCION ES 12.5% • SUBSTITUYENDO LllS CIFRllS EL 
RESULTllDO SERlll 1 

PRECIO DE VENTll POR UNID/ID• tl!.55 a 1,125 • U2o99 

COSTO VllRlllBLE POR UNID/ID • 94,37 a 1.1875 • t5ol9 

COSTOS FIJOS • t35,000 • 11125 • '391375100 
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N'LICllCION 1 

39,37!1 
PE • ------------------ • t 6S,!174.S2 

1 - IS.19/12.99> 

EGUIVllLENTE EH UHIDllOES : 

t6S,S74,:S2 I 12.99 • s,049,09 UNIDllDES 

COHO SE PUEDE OBSERVllR EH ESTE SUf'UESTO EL HUEVO PUNTO DE 
EOUILlllRIO SERlll HllYOR EH 173,43 UHIDllDEB LO QUE REPRESEHTll UH 
llUllENTO llBSOLUTO DEL 3,6% ,l\llORll BIEN, EL OBJETIVO DEL PRESENTE 
EJERCICIO SE RESUHE EH OUE SI Lll EllPRESll HllHTUlllESE EL lllSHO NIVEL 
DE llEHTllS OUE EL llENCIONllDO llHTERIORllEHTE DE 10 1000 UHIDllDEB SU 
RESULTllDO SfRlll 1 

VEHTllS 10,000 9 11 t12.99 11 0291900.00 

COSTOS VllRillBLE 10,000 11 t:S, 19 11 tSl,900,00 

COSTOS FIJOS 39,37:s.oo 
91,275.00 

UTILIDllD PROYECT/\Dll t 38,625.00 

UTJLIDllD BllSE 46,ooo.oo 

DISlllHUCIOH EN Lll UTILIDllD t 7,J7:S.OO 

COllO DEllUESTRll EL RESULTllDO llHTERIOR PllRll EFECTOS DE UHll 
PROVECCIOH SI UHll EllPRESll Hl\HTUVJESE EL HISHO HIVEL DE 
PRODUCTIVJDllD SU RENDIHIENTO SERlll INFERIOR EN UN 16% POR LO OUE 
ENTONCES SE HllCE HECESllRIO TOHllR UNll DE LllS DOS OPCIONES 
SIGUIENTES 

11> O SE IHCREllENTll EL HUMERO DE UNIDllDES VENDIDllS SIN 
INCREllEHTllR POR llRRIBll DE Lll INFLllCIOH EL PRECIO 
POR UHIDllD , 

B> O SE JNCREllEHTll EL PRECIO DE VEHTll EN Lll llEDIDll 
HECESllRlll PllM QUE CON LllS lllSH/IS UHIOllDES 
VENDIDllS SE LOGRE Lll UTILIDllD DEL EJEKPLO INICI/IL, 

POR LO TllNTO TENEHOS OUE P/IRft PETER"INftR EL INCREllENTO EN UNJPllDEB 
llENDIDllS DERJVllNDO DE Lft FORKULll SERill 1 
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DEFINICION DE ELEHENTOS 1 

FORHUL/I 1 

SUBSTITUYENDO 1 

UE • UTILIDllD ESPERllDll , 

VII • VENTl\S 11 l\LCllNZllR , 

CF + UE 
VII • ---------------

1 - CV/V 

39,375 + 46,000 
VII • ----------------- • t142o182.21 

1 - C!!.19/120991 

EOUIVllLEHTE EH UNID/IDES 1 

t142o182o21 I 12099 • 10,941,51 UNIDllDES 

L/I SEOUND/I OPCION, COHO Yll HENCION/IHOS, ES ELEVM EL PRECIO DE 
VEHTll POR UNIDllD Y, UNO DE LOS ERRORES Hl\S FRECUENTES QUE SE 
COHETEN /IL llODIFICllR LOS PRECIOS CONSISTE EH DIVIDIR EL NUEVO 
VOLUHEN DE VEHTl\S ENTRE EL NUHERO DE UNID/IDES DUE llHTES SE 
H/181/IH VENDIDO, P/IR/I EJEHPLIFICllR ESTO B/IJO ESTE SUPUESTO ERROHEO 
TENDRlllHOB 1 

EL NUEVO VOLUHEH DE VENTllS t142o 182,21 
ENTRE 

UHIDllDES VENDIDllS 

PRECIO DE VEHTll 

DEHOSTR/ICION DEL ERROR 1 

10,000 

t14o22 

VEHT/15 10,000 11 t14o22 1 t142o200o00 

COSTOS V/IRl/IBLES 10,000 11 t:S.19 11 t51,900.00 

COSTOS FIJOS 39,375,00 
91,275,00 -----------

UTILIDftD PROYECT/IDll • 50,925.00 

UTILIDllD B/ISE 46,ooo.oo -----------
EXCESO EN L/I UTILIDllD • 4o925o00 ........... 
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ESTll DIFEREHClll ES AESULTllDO DE Lll OISHINUCION DE LOS COSTOS 
111\RlllBLES POR LO OUE 11 TRll\/ES DE Lll SIOUIEHTE DERIVllCION DE Lll 
FORHULll ORIDIH/\L OBTENDREHOS EL PRECIO UNITllRIO CORRECTO 1 

DEFINICION DE ELEHENTOS 1 

U • UHIDllDES 11 VENDER , 

FORHULll 1 
Cf' + (CV * U> + UE 

PI/ • ------------------------
U 

SUBSTITUYENDO 1 

39,37!1 + ( s. 19 * 10,000) + 46,000 
PI/ • ------------------------------------ • flJ, 73 

10,000 

COHPROBllCION 1 

\/ENTl\8 10,000 11 t13o7J f t137,JOO,OO 

COSTOS 111\RlllBLES 101000 11 tS,1'1 t t51,'100,00 

COSTOS FJJOB 39,375,00 

UTJLIDllD PROYECTl\Dt'I, 

UTILIDllD BllSE 

DIFEREHCll\9 POR REDONDEO 

'11,275,00 

46,ooo.oo 

25.00 

POR UL TIHO NOS RESTI\ Cl\LCULllR EL NUE\10 PUNTO DE EQUILIBRIO CON 
LOS 01\TDS VII HODIFICllDOS 1 

39,37S 
PE • ------------------ • t 63,304130 

1 - (S,19113.731 



EQUIVllLENTE EH UNIDADES 1 

UJ,304,JO I 13,73 • 4r610o6!5 UHIDllDEB 

ESTE RESULTADO ES INFERIOR EH !5,4 X llL PUNTO OE EQUILIBRIO 
DETERHINllDO EH EL EJEHPLO ORIOIHllL • DADO EL HUEVO PRECIO PE 
VEHTll rCOHO COHCLUSION, 11 CONTIHUllCION LES PRESEHTllHOS UH EJEHPLO 
REPRESEHTllTIVO VE Lll VERSION OMFICll DEL PUNTO DE EQUILIBRIO CON 
LOS Dl\108 /INTERIORES , 
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E > NIVELES DE IHVENTllRIOS , 

Yll HEHOS ENFOCADO NUESTR/I llTENCION 11 LOS PllRAHETROS 
8/ISICOB DEL llNllLIBIB FIHllNCIERO, PERO DADA Lll IHPORTllHClll PllRA L/I 
EHPREBll , EH ESTE TEHll CITllREHOS UHll FORHULll H/IS OUE NOS PERHITE 
DEFINIR, DAD/IS LllS CllRllCTERISTIC/IS OPERllTIVllS DE UHll EHPRESll ,EL 
NIVEL OPTIHO DE EXISTEHCl/IS EH SUS IHVEHT/IRIOS , TOMANDO EN 
CONS 1DERllC1 OH QUE 1 

1 > LOS IHVEHT/IRIOS SURGEN DE Lll HECESID/ID DE 
PRODUCIR Y VENDER EH FORH/I SIHULTllHE/I , CU/INDO 
ESTO HO ES POSIBLE , ENTONCES SE HECESITll 
llLHllCEN/IR , PRODUCIR Y VENDER EH V/IRlllS F/ICET/IS 
PllR/I OBTENER LI\ H/IXIHIZllCIOH DE LOS RECURSOS 
EXISTENTES, 

2> Y DE Lll NECESIDAD DE OBTENER UH PROOR/IH/I UHIFORHE 
DE PRODUCCIOH QUE FllCILITE L/I RE/ILIZ/ICIOH DEL 
CICLO ECONOHICO , 

EL NIVEL OPTIHO DE LOS IHVEHT/IRIOS SE DEFINE COHO EL PUNTO DONDE 
EL COSTO DE HllHTENIHIENTO ES INFERIOR /1 LOS BENEFICIOS POR L/I 
COHPRI\ DE LOTES H/IYORES DE H/ITERlll O POR Lll PREVISION DE 
/ICOHTEC!H!ENTOS FUTUROS ,PllRll EFECTOS DE ILUSTRAR LO QUE SE Hll 
HEHCIOHllDO SUPONO/IHOS DUE 1 

EL COSTO DE HllNTENIHIEHTO DE LOS INVEHTllR!OS ES !OUllL llL 20X DEL 
PROHEDIO DE SU V/ILOR , QUE EL COSTO DE CllDll ORDEN DE COHPRll ES 
te.oo ' QUE EL CONSUHO /IHUllL DE UH!DllDES SON 2,000 y QUE EL 
PRECIO POR UHIDllD ES ti, 00 , 

POR LO QUE EL PROCEDIH!EHTO HllNU/IL PllRA C/ILCUL/IR EL NIVEL OPTIHO 
SERlll, SUPONIENDO DIFERENTES /IL TERH/ITIV/19 EH EL TllH/lnO DE L/I 
ORDEN 1 

lll T/IH/lnO DE L/I ORDEN 100 200 400 500 1000 2000 

Bl NUHERO DE ORDENES 
EN EL llnO (2000/fll 20 10 5 2 

Cl Vl\LOR DEL IHVENT/IRIO 
PROHEDIO (/1/2)01 oOO 50 100 200 250 500 1000 

D> COSTO TOT/IL DE L/IS 
ORDENES EN UH /lnO CBUB,00) 160 80 40 32 16 8 

El COSTO DE H/INTEHIH!EHTO 
DEL INVENTllRIO ( .2o•c> 10 20 40 50 100 200 

F> COSTO TOT/IL CD + E> 170 100 80 82 116 208 
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DEL EJEKPLO ANTERIOR CONCLUIKOS OUE Lfl OPCION Hl\S ATRACTIVll Pl\Rll 
KllNTENER EL NIVEL DE INVENTARIOS REOUERJ[IO ES REllLIZflNDO ORDENES 
DE COHPRll POR CUl\TROCIENTllS UHIDllDES DURl\NTE CINCO PERIODOS , 
ESTE PROCESO DE CllLCULO PUEDE SER INEXACTO fil NO CONSIDERllR TODllS 
Ll\S llLTERNflTIVllS, ES POR ELLO QUE f\ TRllVES DE LI\ FORHULll OUE 11 
COHTIHUl\CION PRESENTllHOS , SE O~TIENE Lll RESPUESTll EN FORHll 
DIRECTll 1 

DEFINICION DE ELEMENTOS 

R • CONSUHO DE llRTICULOS DURllNTE EL PERIODO , 

S • COSTO POR CllDI\ ORDEN PROCESllDI\ , 

P = PRECIO UNITARIO DEL llRTICULO , 

1 • PORCEHTllJE DEL COSTO DE MNTENIHIENTO , 

L T • LOTE ECONOHICO 

FORHULll 1 

<2 * R> * S 
LT • -------------

I * p 

SUBSTITUYENDO 

c2 • 2,000> • e 
400 • ---------------

0.20 • 1.00 



Ol CONCLUSIONES , 

ll PllRll QUE LOS RESULTllDOS DERIVllDOS DE Lll llPLICllCIOH DE LOS 
HETODOS DE llHllLISIS TEHGllH VllLIDEZ < INCLUYENDO ENTRE ESTOS 
POR EJEHPLO LllS RllZOHES FIHllHCIERllS O EL PUNTO DE EQUILIBRIO> 
DEBER/IN SER CUIDllDOSllHENTE ESTUDlllDOS TODOS LOS ELEHEHTOS 
RELEVllNTES DEL PROBLEHll QUE SE llNllLIZll PllRll QUt: TODOS SEllH 
COHSIDERllDOS , Y SE ENCUENTREN LO HllS llPEOllDO 11 Lll REllLIDl\D, 

2) Lll UT!LIZllCIOH DE LOS HETODOS DE llNllLISIS HllTEllllTICO DEBER/\ 
LIHITllRSE 11 LOS CllSOS EH QUE LOS DflTOS OBTENIDOS SEllH 
PROPORCIOHllDOS OPORTUHllHENTE Y LOS RESULTllDOS QUE PRODUZCllN 
PROPORCIONEN ELEHENTOS DE CRITERIO QUE PERlllTllH ESCLllRECER LllS 
llLTERNllTIVllS QUE SE llllNEJEH , 

3) ES DE SUHll IHPORTllNClll QUE TODllS LllS DECISIONES QUE TOllEN LllS 
EllPRESllS ESTEH SOPORTllDllS EH RllZONllHIENTOS COllPROBllBLES ,DE 
llHY QUE Lll UTILIZllCIOH DE LOS HETODOS DE llHllLIS!S HllTEllllTICO 
ES IHDISPENSllBLE. 

~> CON BllSE EH LO /INTERIOR SE CONCLUYE QUE Lll EVOLUCION DEL 
PROCESO DE TOHll DE DECISIONES QUE EN UN PRINCIPIO SE BllSO TllH 
SOLO EH DllTOS Y HllSTll llQUELLll DllSllDll EH LOS RESULTllDOS DE LOS 
llETODOS DE llHllLISIS 111\TEHllTICOS PRODUCE ELEHENTOS DE CRITERIO 
CON VllLORES 11119 SIONIFICllT!VOS QUE llQUELLOS BllSllDOS EN Lll 
IHTUICIOH Y SUPOSICIONES IHPREClSllS • 
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IVl ANALlolS DEL COSTO DE CAPITAL 

M GENERALIDADES • 

PARTlElmO DE LO E~PUESTO EN LOS CAPITIJLOS ANTERIORES , HEllOS 
PODIDO OBSERVAR LA UTILIDAD i DIVERSIDAD DE LAS TECNICAS DE 
ANALISIS • V COHO CONSECUENCIA PODEllOS ASEVERAR QUE TODAS ESTAS 
TECNICAS SIRVEN DIRECTA O INDIRECTAHENTE PARA PROPORCIONAR LOS 
ELEMENTOS NECESARIOS EN LA TOMA DE DECISIONES ENCA111NADA A 
INCRENENTAR LAS UTILIDADES DE LA EtlPRESAS • 

EN ESTE CAPITULO SE ESTUDIARAN LOS FUNDAMENTOS Y TECNICAS QUE 
ANALIZAN LA RELACION DE LA UTILIDAD VERSUS LOS RECUlSOS 
INVERTIDOS .LO CUAL DEllOSTRARA QUE EL FIJAR LOS OBJETIVOS EN 
LA OBTENCION CADA VEZ HAYOR DE UTILIDADES , SIN CONSIDERAR EL 
RENDIHIENTO ES UNA EQUIVOCACION HUY PELIGROSA , 

t.m DE LOS CONCEPTOS HAS ltlPORTANTES PARA DETERMINAR LA 
ESTABILIDAD DE UNA EHPRESA Y POR EL CUAL NACE ESTE TEHA ES EL 
COSTO DE CAPITAL QUE SE DEFINE COHO 1 

LA CANTIDAD DE DINERO QUE UN ENTE ECONOHICO DEBE 
.. esoRBER o DESEHBOLSAR POR EL uso o DISPOSICION DE BIENES 
DE CAPITAL COHPRENDIENDO ENTRE ESTOS RECURSOS • TANTO 
HONETi\RIOS COHO HATERIALES .CUVO VALOR RELATIVO SE HANTIENE 
DURANTE PER 10005 LARGOS DE TI EHPO • 

LA TRASCENDENCIA DE ESTE CONCEPTO RESIDE EN LA HEDICION DEL 
POTENCIAL DE EFICIENCIA O DEFICIENCIA CON RESPECTO A LA 
UTIL IZACION DE LOS RECURSOS DE LA EHPRESA PARA EFECTOS 
PRACTICO$ ESTE POTENCIAL SE PUEDE DEFINIR COHO 1 

ll LA TASA DE RENDIHIENTO QUE ESPERAN OBTENER LOS 
ACCIONISTAS POR TEtER INVERTIDO W DINERO EN UNA 
EHPRESA , 

.<1 LA TASA GLOBAL HINIHA DE RENOIHIENTO QUE DEBE 
OBTENER LA EMPRESA PARA 00 DESCAPITALIZARSE Y POR 
LO TANTO PERDER EL VALOR DE HERCAOO DE SUS 
ACCIONES • 

Ji LA TASA 111NIHA DE RENDIHIENTO QOE LA EHPRESA 
DEBE OBTENER EN LOS PROVECTOS DE INVERSION • 

PARA AHPLIAR LA DEFINICION ANTES EXPUESTA ES CONVENIENTE 
11ENC 1 ONAR QUE LAS FUENTES DE RECURSOS QUE CON FRECUENC 1 A OEUEP .. N 
ESTE TIPO DE COSTOS SON 1 
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FUENlES EXTERNAS 1 

PREST AMOS DE TERCERAS PERSONAS • 

E"ISIOH DE ACCIONES • 

CREOITOS COMERCIALES , 

FUEHTES 1 NTERNAS 1 

DEPRECIACION DE ACTIVOS FIJOS • 

RETENCION DE UTILIDADES , 

EL USO DE ESTE TIPO DE RECURSOS TAHBIEN SE CARACTERIZA POR LAS 
FORtfAS EN LAS QIJE SE REALIZA ESTE COSTO Y LAS MAS USUALES SON 1 

CUANTIF !CABLES r 

PAGOS DE INTERESES • 

DECRETO DE DIVIDENDOS • 

PAGO DE tu.TAS O RECARGOS OER 1 \IADOS DE 
OPERAC 1 ONES F !NA!«: !ERAS, 

NO CUANTIFICABLES 1 

PERO 1 DA DEL \IAl.OR COMERC 1 AL DE LA 
Elt'RESA O SUS ACCIONES • 

DISHINUCION DE LA PRODUCTIVIDAD O 
RENDIHIENTO , 

PEROIOA DE CREDITO COllERCIAI. • 

OTRA CLASIFICACION QIJE Al't.ICA A LOS RECURSOS DE CAPITAL ES 1 POR 
SIJ USO O DISPOSICION , Y LAS llAS COHl.tlES SON 1 

PROYECTOS LUCRATIVOS 1 

CCff'RA DE HAQUINARIA RELACIONADA CON EL 
O !RO O PRODUCC ION DE LA EHPRESA , 

PROYECTOS NO LUCRATIVOS r 

INVERSIONES EN INSTALACIONES CON CARACTER 
SOCIAL , 

NO CONHENStl!ABt.ES 1 

INVERSIONES EN INSTALACIONES PAA/I EFECTOS 
C IENTIF ICOS O DE DESARROLLO • 
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HABIENDO t!l::FINIOO LAS CAAlli;!tAl'lllCA' •l€NIAAlU CON LAS CUALES >..E 
PUEDEN IPENllF ICAR LOS kWJk>OS lll CAPITAi. , 6E HACE EVIDENTE LA 
TRASCENDErt:IA DE EL UflJDIO l.J( ~ C0110 .PO/l LO QUE flEl'l()S 
DIVIDIDO ESIE ![llA rn ºº' H•:c IONES Ql.ll $011 1 

11 DElEAllHIACIOll DEL r.o~to OE CAPITAL DE LA 
E$1RUCIU'<A F INAHC lf~A , 

21 DUERlllNAr.ION OtL r.otro DE CAPITAL PARA 
NIOYECTOS DE INVERSIOH , 

COllO COt«:LUSIOH DEBEltOS ADVERTIR 01.J[ LO$ t1Ef1JOQ9 DE ANALISIS QUE 
SE l'RCPONE TAN SOLO SIRVEN PARA OENEAAR DIFERENTES ELEMENTOS 
UTILES EN LA TOMA DE OECISIONU , V NO SIJBH llUVEN LA EXPERllNCIA 
O LAS DIFERENTES CIRCl,#jSTANCIAS QUE AFECTAN UNA Dl'.TERlllNADA 
E~SA, 

EXISTEN VARIOS CRITERIOS COllO EL O\JE PM60f'ONE QUI LA ACEPTACION 
DE UN PROVECTO CUYOS RECURSOS PROVIEIEN DI LA llMll110N DE LOS 
ACCIONISTAS A LA TASA lllNlllA DE RENDIHIENTO DE LOS Hl$ll09 V , NO 
DE LA PONDERACI ON DE LOS COSTOS DE LOS DEllAS RECl.Kt$0S , EN 
NUESTRA OPINION NO SE DEBE ACEPTAR E9TE PllOYECTO A HENOS QUE 
SEA LA UNICA M..TERNATl\IA ,VA QUE AUNQUE OEIERE El Nl...:L 
SUFICIENTE DE UTILIDADES PARA CUBRIR SU COSTO DE CAPITAi. , 
IHIÜCARA INDIRECTAl1ENTE LA UTILIZACION DE OTRAS INSTALll(;IOt.fiS 
PROVENIENTES DE LOS DE11AS RECURSOS V POR LO TANTO TNIDI! O 
TEHPRAOO EHPEZARA A DEBILITAR LA ESTRIXTUP.A DE LA EHl'RESA , 

EN IGUALES CIRCUNSTANCIAS A LflS ltENCIONADAS ANTElllOIUtENTE $f 
ENCUENTRAN LOS ACTIVOS VA INSTALADOS V ,POR LO TANTO .su ANAL."11 
DESERA EFECTUARSE PARA DETERMINAR SI ES CONVENIENTE RETENERLOS O 
VENDERLOS , 

TAHBIEN ESTA ClARO CM: ACEPTAllOS QUE 11\JCHOS DE LOS 
CONCEPTOS QUE SE CITAN SON SUBJETIVOS COHO LO ES EL COSTO DI LA9 
UTILIDADES RETENIDAS POR ELLO HUCHOS EJEHPl.OS TAN SOi.O CITAN 
UNA TASA DE INTERES SIN 111P!.ICAR CON ELLO QUE HOS REFIRIHOt 
SOLO A LA TASA DE RENDIHIENTO DE LA PRODUCCION YA INSTALADA O DE 
LOS COSTOS DE CAPITAL GENERADOS DE LAS FUENTES DE FONDOS , 

UN ELEHENTO ADICIONAL A LOS QUE HEllO$ 
COHENTAOO ES QUE • SEA CUAL SEA LA APLICACIOll QUE SE LE PRl!TINOI 
DAR A LOS RECURSOS DE CAPITAi. SU RIESGO E$ llAVOR POR OVE YA 
HABIENDO INICIADO UN PROYECTO POR LO GENERAL ES INCO$TIAILI 
SUSPENDERLO O RETRACTARSE DE SU EJECUCION YA QUE ESTO lllPl. ICNllA 
COSTOS HAYORES O LA PERDIDA TOTAL DE SU VALOR , 
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Bl DETERHINACION DEL COSTO DE CAPITAL DE LA 
ES TRLK: TURA F IN.W: 1 ERA , 

EN LA PRACTICA • HASTA HACE ALGUNOS AMS LAS EHPRESAS NO TUVIERON 
QUE PLANIFICAR SU FUTURO • SINO TAN SOLO OROANl!AR SU PRESENTE 
.COMO CONSECUENCIA .LA ADHINISTRACION Y LOS ACCIONISTAS 
DIRIGIERON TODOS SUS ESFUERZOS A DIFERIR LOS GASTOS Y OBTE~R 
llAYOOES UTILIDADES PRESENTES • ASI LAS EHPRESAS QUE SE 
CONSIDERABAN PRODUCTIVAS ERAN AQUELLAS QUE OFRECIAN llAYOllES 
DIVIDENDOS. ESTA POLITICA , EN COHBINACION CON LARGOS PERIODOS DE 
CRECIHIENTO POCO LUCRATIVOS Y COMBINADO CüN AlJHENTOS EN LA CARO" 
POR PAGOS DE INTERESES • HA LLEVADO A HUCHAS Etf>RESAS A 
SITUACIONES CRITICAS QUE SE CARACTERIZAN POR LO SIGUIENTE 1 

1 l SE ENCUEtHRAN ALTAHENTE EXCEDIDAS EN SU CAPACIDAD DE 
ENDEUDAMIENTO • 

21 PRESENTAll uli AUHENTO DE RENDIHIENTOS EN TERHINOS DE 
DIVIDENDOS , 

Jl EL RENDIHIENTO DEL CAPITAL INVERTIDO ES INFERIOR AL 
COSTO DEL HISHO , 

4 l LOS VALORES EN L 1 BROS SON 1NFER1 ORES A LOS DE 
11ERCADO , 

~1 LAS NECESIDADES DE REPOSICION DE ACTIVOS FIJOS SON 
l'IJY ELEVADAS , 

OBVIAMENTE ESTAS EMPRESAS NO CUBREN SUS COSTOS DE CAPITAL Y SON 
TAHBIEN LAS QUE SE Et.FRENTAN A UNA COlt'ETENCIA MS ELEVADA EN EL 
llERCADO • COHO CONSE~NCIA • PARA ESTAS EHPRESAS NO EXISTE 
NIOOUNA OTRA ALTERNATIVA MS QUE ANALIZAR :..A RELACION DE 
EFICIENCIA QUE GllARDAN SUS ACTIVOS PRODUCTIVOS EN RELACION CON 
SU CAPACIDAD PARA GENERAR UTILIDADES Y COHPARAR ESTE RESIA.TADO 
CON EL COSTO DE CAPITAL QUE ABSORBEN O .DE LO CONTRARIO , TENDERAN 
A DESAPARECER , PARA LLEVAR A CABO ESTE ANALISIS ES NECESARIO 
PRlllERO 

l l DETERMINAR EL RENDIMIENTO INTERNO , 

PARA REALIZAR ESTE ANALISIS $ERIA NECESARIO DESGLOSAR CADA 
UNA DE LAS LINEAS O DEPARTAMENTOS DE PRODUCCION Y SUS COSTOS 
RELATIVOS • PERO ESTA' TAREA SE PUEDE S111PLIFICAR EFECTUANDO 
UN ANALISIS A NIVEL GLOBAL CON LA SIGUIENTE FORHU.11 1 
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UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 
RENDIHIENTO 

SOBRE LA 
INVERSION PRúHEDIO DEL PERIODO PROHEDIO DEL PERIODO 

DE LOS l +!DE LOS ACTIVOS CIRCU J 
ACTIVOS FIJOS NETOS LANTES - PASIVOS CIRC 

EJEl1PLO 1 

4.368 
16. 72 X 

20.647 + ( 11.164 - 5.688) 

NOTA 1 ANEXO 1 1 DA TOS DEL BALANCE 
ANEXO 1 2 DATOS DEL ESTADO DE RESLILTAOOS 
LOS PROHEDIOS OBTENIDOS DEL BALANCE PARA EFECTOS DE 
SIHPLIFICACION FUERON RESULTADO DE EL SALDO PROHEDIO 
DE LOS DOS EJERCICIOS ENUNCIADOS , 

DEFINICION DE CONCEPTOS 1 

EN PR I HER LUGAR • TENEHOS QUE COl1ENT AR QUE EH STEN 
HOCHAS ACEPCIONES DE ESTA FOfltllA , ALGUNAS SE 
ENFOCAN AL REUDIHIENTO DEL CAPITAL INVERTIDO • OTRAS 
• SE FUNDAMENTAN EN EL ACTIVO TOTAL • 

A NUESTRO JUICIO • YA 
QUE LO QUE SE PRETENDE ES DETERHINAR LA 
PROWCTIVIDAD DE LA EMPRESA • SOLO SE DEBE CONSIDERAR 
LO QUE ES 1 

EL CAPITAL DE TRABAJO DESDE UN PUNTO DE 
VISTA CONTABLE QUE SERIA EL ACTIVO CIRCllANTE 
DESN:'S DE HABER DISHINUIDO LOS RECURSOS QUE TENEMOS 
COHPROHETIDOS EN EL PASIVO A CORTO PLAZO • YA IJUE 
ESTOS PUEDEN SER EXIGIBLES EN CUALQUIER HOHENTO LO 
QUE IHPLICA TENERLOS EN CUEllTAS DE BANCOS O 
INSTRU11ENTOS DE RENDIMIENTO HUY BAJO A CAMBIO DE 
ESTA DISPONIBILIDAD • 

LOS ACTIVOS FIJOS COHO HAQUINARIA Y 
EQUIPO INCLUYENDOSE • EL llOBILIARIO V TODOS AQUELLOS 
BIENES QUE HACEN QUE LA EMPRESA MARCHE O QUE SON 
POR SI 111SHOS LOS SERVICIOS O BIENES PRODUCTIVOS • 

LA SUHA DE LOS DOS CONCEPTOS MENCIONADOS 
ANTERIORMENTE ABARCA EL CAPITAL INVERTIDO QUE ES 
fRUl!UCTIVO • SIN EMBARGO PARA EFECTOS DE ESTE 
ANALISIS • EL IMPORTE QUE SE DEBE CONSIDERAR ES EL 
VA1.1ik ~ROHEDIO HANTENIOO DOOANTE EL PERIODO QUE SE 
ANALIZA • YA QIJE PODRIA SUCEDER QUE EN EL TRANSCURSO 
DE ESTE LAPSO HUBIESE EXISTIDO UN EQUIPO QUE 
kEALHENTll NO FUESE COSTEABLE Y QUE POR ELLO FIJESE 
Dhl 1 HAllO ANTES DE SEGUIR GENERANDO 111\YORES GASTOS • 
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CON$IOERAMOS OLIE EL DIVISOR DF.: ESTA FORMULA ES LA 
UTILIDAD NETA ANTES DE IMPUESTOS Y PARTICIPACION 
DE LOS TRABAJADORES .DEBIDO A QUE ESTA INCLUYE TODOS 
LOS GASTOS REFERENTES A ESE PERIODO • TENIENDO ESTO 
COl1u BASE OBTENEMOS COHO RESULTADO NO SOLO UNA 
RELACION DE LUCRATIVIDAD SINO UNA MEDIDA DE 
Ef 1CIENC1 A DURANTE EL LAPSO EN 0UE SE GENERARON LAS 
UTILIDADES , POR ELLO , ESTE INDICE REFLEJA LA 
EFICIENCIA CON LA QUE LA ADHINISTRACION HA HANEJADO 
LOS RECURSOS • 

21 DETERHINACION DEL COSTO DE CAPITAL DE LA ESTRUCTURA 
FINANCIERA , 

NOS REFERIMOS A LA ESTRUCTURA FINANCIERA POR QUE SE 
CONSIDERAN TANTO RECURSOS INVERTIDOS POR LOS ACCIONISTAS 
CONO AQUELLOS PROVENIENTES DE FINANCIAMIENTOS U OTRAS 
FUENTES • ES CLARO QUE LA RESPONSABILIDAD DE DETERMINAR 
CIERTO EQUILIBRIO EN LAS FUENTES DE RECURSOS ES UNA TAREA 
ltlJY DIFICIL • SOBRE TODO CUANDO EL HERCADO DE CAPITALES 
TIENDE A DISHINUIR AL MISHO TIEMPO QUE INCREMENTA LOS 
111PEDll1ENTOS Y SUS COSTOS • POR ELLO Y CON HAS RAZON ESTE 
ANALISIS DEBE EFECTUARSE A LA BREVEDAD POSIBLE , 

HACE TIEMPO SE CONSIDERO POR EJEMPLO QUE LA 
RETENCION DE UTILIDADES ERA LA FUENTE DE RECLf!SOS HAS VIABLE 
VA QUE NO SE GENERABA NINGUN COSTO , ESTO ES FALSO • TANTO 
LAS POLITICAS íAVORITJSTAS AL DECRETO EXCESIVO DE DIVIDENDOS 
CO/IO LAS OPUESTAS TRAEN CONSECIA:NCIAS QUE A CORTO PLAZO TAL 
VEZ NO SE PERCIBAN PERO QUE EN UNA Pl.ANEACION A FUTURO 
PUEDEN TRAEfi COHO CONSECUEl«:IA LA DIS111NOCION DEL VALOR DE 
11El<i.ADO DE LAS ACCIONES O LA ABSTENCION DE INVERSION DE LOS 
ACCIONISTAS EN NUEVOS PROYECTOS DE EXPANSION , 

POR ES TOS MOTIVOS • ADEHAS DE OTROS NO NECESARIOS DE 
MENCIONAR , EN LA ACTUALIDAD RECONOCEMOS LOS COSTO DE 
CAPITAL DE LA UTJLIZACION DE RECURSOS COl10 1 EL PAGO DE 
INTERESES EN UN PRESTAl10 O AQUELLOS QUE NO REPRESENTAN UN 
EGRESO SINO UN DIFERll11ENTO DE ESTE COl10 LAS 111..UAS V 
RECARGOS POR NO PAGAR UN IHPIJESTO O LA CREACION DE LAS 
ESTIMACIONES PARA LA DEPRECIACION DE LOS ACTIVOS FIJOS • 

ES NECESARIO ACLARAR QUE • LAS ESTIHACIONES CREADAS PARA LA 
O!:PkECIACION DE ACTIVOS FIJOS NO DEBEN INCLUIRSE EN EL 
CALCULO DEL COSTO DE CAPITAL YA QUE SON PRODUCTO DE LA 111SHA 
INVERSION DEL CAPITAL SOCIAL O DE LOS PASIVOS OBTENIDOS CON 
TERCEROS , Y VA QUE A ESTOS LES SON IMPUTADOS SU 
CORkESPONDIENTE COSTO DE CAPITAL EL INCLUIR LA DEPRECIACION 
DERIVADA DE LA INVERSION DE ESTOS SERIA DUPLICAR EL COSTO DE 
CAPITAL • srn EMBARGO • SI SE E~TUVIESE CREANDO UN FONDO 
ADICIONAL A LA DEPRECIACION PARA EL REEMPLAZO O 
1100H<NI ZACION DE LOS ACTIVOS FIJOS , ENTONCES SE LES DEBERA 
DAR EL MISHO TRATAMIENTO QUE A LAS UTILIDADES RETENIDAS • 
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HABIENDO E~PUESTO LO AllTERIOR EXPONOREl10$ A 
COllllNl..IACION CADA UOO OE LAS PARTIDAS QUE COllPOIEN EL PASIVO 
i SUS COAAESl'ONDIENTES FOMJLAS , PARA POSTER!ORHENTE 
CONCLUIR LA DETERlllNACION DEL COSTO OE CAPITAL AL PONDERAR 
LA PROPORCION COl1RESPONOIENTE DE CADA UNO DE LAS PARTIDAS 
CON RESPECTO AL PAS 11/0 TOTAL DE LA EMPRESA 1 

U COSTO DEL CAPITAL REFERENTE Al CAPITAL CatJN 1 

D 1V1 OENDOS POR ACC ION 
c. c •• -------------------------------

VALOR DE 11ERCAOO POR ACCION 

EJE/f>LO 1 
< J.000.00012.000.000> 

C,C, • ------------------------- '• 18. 7:5 X 
8.00 

NOTA H:\.ARATORIA 1 

ll LOS DATOS UTILI ZAOOS PARA EFECTOS DE ESTE EJEHPLO SE 
ENCUENTRAN EN LOS ANEXOS AL FINAL DE ESTE CAPITU..O , 

2> EN ESTE EJEHPLO NO SE COSIDERA LA EXISTENCIA DE UN 
CAPITAL PREFERENTE VA QUE LA FORl1ULA ES SIHILAR , SIN 
EHSAF<OO , PARA EFECTOS EllJNC!ATIVOS , SE tl.IESTRA /\ 
CONT!NUACION 1 

Dl\llDENDO POR ACCION PREFEREffTE 
c. e • -------------------------------

VALOR DE l'ERCADO POR ACCIOO 

1 !) COSTO DE CAPITAL DE LOS P/\Sl\IOS /\ TERCERAS PERSONAS 1 

Al PARA CALCULAR EL COSTO REAL DE UN FINANCIAHIENTO BANCARIO 
ES NECESARIO CONSIDERAR QUE LAS TASAS NOlllNAl.ES SON 
INFERIORES SI LOS INTERESES SE PAGAN POR ADELANTADO O SI SE 
CELEBRAN CONTRATOS ACCESORIOS DE HIPOTECAS O PRENDAS O 
TAL VEZ SE RCQUIERA QUE SE HANTENOAN SALDOS 111Nll10S EN LAS 
CUENTAS BANCARIAS • TODOS ESTOS FACTORES OB\llAl1ENTE DESERAN 
'5ER ~SIDERADOS • COO LO QUE SE AUl1ENTARIA EL COSTO DE 
ESTE RECURSO PERO PARA EFECTOS DE ESTE EJEl1PLO Sll.O 
IOllHh'f.HiJS EN CONSIDERACION LA FOR111X.A BASICA , QUE ES 1 



1 l /1 CORTO PLAZO 1 

INT, DESCONT AOOS 
11 1 -X ISRJ 

POR ADE\.ANTAOO 
c. c •• ------------------------------

DINERO REAUll':NTE RECIBIDO 

EJEl1FLO 1 

SUfONIENOO OIJE EL PASIVO A CORTO PlAZO ES •S.3S9.000, 
PR€SENTADO EN EL BALAl«..C: <ANEXO 11 ES COOSECUENCIA DE 
~ PllESTAllO CON INTERESES DESCONTADOS POR AN'llCIPADO 
111.. 541 , EL RESU..TADO SERIA 1 

638.940 • (1- .461 
C. C. • ------------------ • 46 X 

2) A LARGO PLAZO 1 

FORIU.A 1 
IAC • ! 1 - 1 > 

e.e. • ------------------ : 
P •11-Fl 

DEFINICION DE ELEllENTOS 1 

IAC • CANTIDAD DE INTERfSES A LA T/ISA AllJAL atO:IDA , 

1 • TASA DEI. 111PIJESTO OSR> APLICABLE A LOS lt«JAESOS DE 
LA Elt'AESA , 

P • l'RINC.IPlll.. !PASIVO A LARGO PLAZO l • 

F • TASA DE INTERES SO,BllE EL COSTO PORCEllTIJAL , 

DE DONDE 1 

( 2.083.000 •• 53:5 ) • ( 1 - .46 ) 
e.e. ·------------------------------- • 29,33 

2.083.000 • ( 1 - .0151 
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&l EL COSTO DE CAPITAL DE LAS CUENTAS POR PAGAR .POR EJElfl.O 1 
LOS PROVEEDORES , llf'LICA DIFERENTES COllSIDERACIONES EN LA 
PRACTICA CMRCIAL SE OTOROA UN DESCUENTO DIGAMOS DEL 7 X 
SI "1E LIQUIDA EL ADEUDO A LOS ' DIAS Y HASTA LOS 30 DIAS 
$E CONSIDERA UN CREDITO C011ERCIAI. LIBRE DE COSTO ALGIJHO 
POR LO TANTO SE PUEDE DECIR QIJC POR LOS 2' DIAS EN LOS 
QUE NO SE HA LIQUIDADO EL CREPITO SU COSTO ES DE 7X ,DE LO 
QUE SE DERIVA LA SIGIJIENTE FORIU.A 1 

1 
e.e. • < <---------> • 360 > • 1 

N • n 

DIFINIC ION DE ELUCNTC>i 1 

N • NUIERO DE DIAS EN QUE SE OTORGA EL DE~NTO , 

n • NIJHIRO DE D l AS POR LOS QUE SE OTORGA EL CREO ITO 
COl1Ef«:IAI. , 

• PORCENTAJE DE DESCUENTO , 

• TASA DEL IHPUESTO SOBRE LA RENTA APl.ICABl.E A LOS 
INGRESOS DE LA COl1PAnlA , 

DE DONDE r 

7 
e.e. • u ------- ¡ • 36ll > • ,46 • 41,01 x 

~-30 

11 ll COSTO DE CAPITAi. DE LAS UTILIDADES RETENIDAS r 

AL REINYERTIRSE LAS UTILIDADES EN LAS EHPRESAS LOS 
ACCIONISTAS SACRIFICAN EL RECIBIR DIVIDENDOS Y POR LO TANTO 
EL COSTO DE CAPITAL DE LAS UTILIDADES RETENIDM LO 
CONSTITUYE EL COSTO DE OPORTUNIDAD QUE ES EL RENDIHIENTO 
OIJE LOS ACCIONISTAS OBTENDRIAN EN UNA INYERSION A LA 
COTIZACION DEL l'ERCADO 1 
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UllLIDAD ESllHADA EN INVERSIONES 
DE OPORTUNIDAD • 1 1 - X ISRl 

c. c •• --------------------.. -----------------------
VALOR DE MERCADO DE LAS ACC 1 ONES 

EJEl1Pl.O 1 

.915 • ( 1- .46) 
c. c = -------------------- • 6. ta x 

8 

IVl COSTOS DE CAPITAL DE LOS 111PUESTOS DIFERIDOS 1 

PARA EFECTOS DE ESTE EJEHl'LO NO SE INCLUYE EL 
CALCU..O DE SU COSTO DE CAPITAL PERO EN LA VIDA REAL NO SOLO 
ESTE RUBRO SINO CUALQUIER OTRO DEBER/\ SER EVALUADO DE 
ACIJEROO CON SU 111PORTAU:IA Y SE DEBERA INC011PORAR SU COSTO 
AL COSTO TOTAL DE CAPITAL DE LA Ell'RES/I • 

3> PONOERACION DE LA TASA GENERAL DE LOS COSTOS DE 
CAPITAL 1 

PARTIDAS ltl'ORTE POOCENT AJE COSTOS DE PORCENTAJE 
DEL 
PASIVO RELATIVO CAPITAL POODERAOO 

PASIVO A 
C.OOTO PLAZO t.389 4. '54 46,00 2.08 X 

PASIVOS A 
L.AAGO PLAZO 2.083 6.82 29,33 2,00 X 

CUENTAS POR 
PAGAR 4.081 13.36 47.01 6.28 X 

CAPITAL 
SOCIAL 20.000 .SS.46 18. 7lS 12.27 X 

UTILIDADES 
RfTENIDAS 3.000 9.82 6.18 .61 X 

TOTALES 30.553 100 1' 23,24 X 

RESUl11ENOO.EL COSTO DE LOS RECURSOS PARA LA El1PRES/I ES DE 23. 2U 
Y C.OllO SE VIO AL PRINCIPIO SU RENDIHIENTO SOBRE LA INVERSl!ll ES 

DE 16.72 X • LO QtJi: INDICA 000 ESTA El1PRESA TARDE O TEl'l'RANO 
AFRONTARA UNA S ITUAC 1 ON CRITICA • 
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tOttO tONCLUSION PODEHOS DECIR QUE EL OBJEflVO QUE PERSIOUE EL 
ANAl..ISIS DEL COSTO DE CAPITAL ES PROPORCIONAR LOS ELEMENTOS 
NECESARIOS PARA QUE LA ADl11NISTRACION DE LA Et1PRESA PUEDA TOl1AR 
DECISIONES QUE AUMENTEN LAS UTILIDADES Y EL VALOR DE LAS 
INVERSIONES VE LA EMPRESA , PARA LOGRAR ESTO EN FORl1A CABAL 
.ADEMAS DE CONOCER EL COSTO DE CAPITAL , ES NECESARIO QUE LA 
Et1PRESA CONSIDERE LOS SIGUIENTES PUNTOS 1 

11 LA INCERTIDUMBRE QUE PUEDE EXISTIR EN LA OBTEl«:ION 
DE LAS UTI L 1 DA DES , 

2i LA FACILIDAD O DIFICULTAD DE PROVEERSE DE FONDOS 
EN EL MERCADO DE CAP IT Al.ES • 

3) EL DESEO DE LOS ACTUALES PROPIETARIOS DE DELEGAR 
EL CONTROL DE LA EMPRESA • 

4 l EL VALOR DEL D 1 NERO EN FUNC 1 ON DEL T 1 EHPO , 

TABLA DE DATOS ADICIONALES AL ANEXO 11 Y 12 

tAP IT AL SOC 1 AL COHPUESTO POR 1 VALOR VALOR 
EN LIB. MERCADO 

NU11ERO DE ACCIONES COMUNES 2.000.000 A tl0,00 te.00 

PROYECTO DE APLICACION DE UTILIDADES POR EL EJERCICIO 1994 

UTILIDADES RETENIDAS 1983 

PENDIENTES DE APLICAR ti. 934 
MENOS 

INCREHENTO A LA RESERVA LEOAL t 92 
HAS 

UTILIDADES DEL EJERCICIO 
MENOS 

D 1V1 DEN DOS ENTREOADOS 

Ul ILIDADES RETENIDAS PENDIENTES 
DE APLICAR 1994 

t1AS 
DIVIOENDOS DECí<ETAOOS NO 
REPARTIDOS 1984 
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DATOS ADICIONAi.ES 1 

f>()f(CEtlTAJE DEL IHPUESTO SOBRE LA 
RENTA 46 X 

TASA DE INTERES EU INVERSIOllES DE 
OPORTUNIDAD <VALORES FIJOS ANUAL> 60 'l. 

TASA DE INTERES SOBRE PRESTAHOS 
A CORTO PLAZO 54 X 

COSTO PROMEDIO PORCENTUAL 52 X 

SOBRETASA EN PRESTAl10S A LARGO 
PLAZO l.!5X 
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C> DETER111NACION DEL COSTO DE CAPITAL PARA 
PROYECTOS DE IN\IERSION • 

LOS HETODOS UTILIZAOOS PARA EVALUAR LA CONVENIENCIA DE LAS 
lN\IERS!OtES DE CAPITAL FLUCTUAN DESDE CONJETURAS INTUITIVAS HASTA 
HODELOS HATEHATICOS , SIN EHBARGO CABE ACLARAR QUE TODOS ESTOS 
PROYECTOS PRESUPONEN LAS SIGUIENTES PRE11ISAS 1 

1) LAS CANTIDADES DE DINERO DISPONIBLE SON LIHITADAS , DE 
MANERA QUE NO TODAS LAS PROPUESTAS PUEDEN SER ACEPTADAS , 

2> LAS ALTERNATIVAS OFRECEN BENEFICIOS QUE PUEDEN SER 
ESTIMADOS Y E~PRESADOS EN DINERO • 

3! LOS BENEFICIOS Y EGRESOS DEBEN SER CONSIDERADOS 
DESPUES DE CUALQUIER EFECTO SECUNDARIO O ANEXO Cct10 LOS 
lHPUESTOS. 

4> SE RECONOCE QUE EL BIEN O BENEFICIO GENERADO ESTA 
AFECTADO POR LOS CAHB!OS DE VALOR DURANTE EL TRANSCURSO 
DEL T IEHf'O, 

UNA EHPRESA QUE EN LA ACTUALIDAD NO ES D!NA111CA OBV!AllENTE TIENDE 
A DESAPARECER • POR ELLO , UOO DE LOS CRITERIOS QUE DEBE IWITEIER 
EN MENTE UNA EHPRESA ES EL ANAL! S l S Y DESARROLLO DE NUEVOS 
PROYECTOS PORQUE At.mLJE ESTOS NO LLEGASEN A REALIZARSE • EL 
BEIEFIC!O DE ESTAR CONC!ENTE TANTO DE SUS ALTERNATIVAS COHO DE 
LOS RECURSOS QUE POSEE O PODRIA OBTENER , DA LA PAUTA PARA QUE 
LAS DEC 1 S l ONES TENGAN UNA RAZON DE SER • 

AHORA , TAHBIEN ES CIERTO QUE 
HUCHAS EMPRESAS HANTIENEN ltv'RODUCTIVOS SUS RECURSOS Y A TRAVES 
DE UN ANALISIS INTENSIVO SE PUEDEN DAR CUENTA DE QUE POSEEN 
ALTERNATIVAS QUE LAS PUEDEN LLEVAR A UN EXITO HAYOR DEL QUE 
GOZAN • DEBEHOS ACLARAR QIJE LA BUSQUEDA DE NUEVOS PROYECTOS NO 
IHPLICA EL DESEHBOLSO DE ORANDES SUHAS DE DINERO , SI NO SOLO LA 
VOLUNTAD E IHAOINACIDN PARA QUE COHBINADOS CON LA EXPERIENCIA Y 
LA OBSERVACION SE ALCllNCE EL GRADO DE HADIJ!EZ SIN ARRIESGAR LO 
PRESENTE • 
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LA SE6l.INDA ETAPA REQUERIDA PARA CRISTALIZAR EL DESARROLLO OE 
PROVECTOS DE INVERSION DESCANSA EN LA CAPACIDAD PARA EVALUAR LAS 
ALTERNATIVAS QUE SE TENGAN • POR ELLO ES Q\JE EL FACTOR HAS 
IHF'ORTANTE QUE INTERVIENE ES LA NECESIDAD QIJE SE TENGA .ASI CCll10 
EL OBJETIVO QUE SE PRETENDA ALCANZAR t ESTO ES PRINCIPALHENIE 
CRITICO Ell LA ACTUALIDAD DADA LA HISHA D!NAHICA A LA QUE NOS 
REFERIMOS ANTERIORMENTE CAUSANDO EN LAS EMPRESAS UN DESCONTROL 
Y U'lA FALTA OE CAPACIDAD OE ADAl'TAB!L!DAD A SITUACIONES COHO LAS 
QUE VIVIMOS EN EL PRESENTE • 

OTROS FACTORES QUE INTERVIENEN SON 
AQUELLOS QUE INTERNAMENTE SE GENERAN Y SE PUEDEN CLASIFICAR EN 
CONl1EllSl.IRABLE E INTANG!!llES , POR EJEHPLO 1 

LAS POL!TICAS INTERNAS QUE COMO SE 
11ENCIONO EN EL TEM, 1.ri:rnroR PUEDEN ENFREIHAR y DISLOCAR A LA 
ADll!NISTRACION , 

EN ESPECIFICO LAS POL!T!CAS DE REPARTO DE 
DIVIDENDOS O AOOELLAS QIJE DEPENDEN DE LA APRECIACION DE FACTORES 
CUANTIFICADOS , COMO ES EL ANALISIS LJE RENTABILIDAD O EL PERIODO 
DE RECUPERACION Y PARA QUE ESTOS TENGAN VALOR REQUIEREN DE UN 
111\RCO COl1UN QUE ES EL T IEHPO Y l'UH ELLO ES QUE EN LAS 
APLICACIONES PRACTICAS A LAS QUE NOS REFERIREm5 MAS ADELANIE 
VEREMOS QUE TANTO LA OURACION O VIDA ECONOHICA DEL PROYECTO COHO 
EL VALOR RELATIVO DEL DINERO SERAN • AL COl1DlllARSE .LOS ELEllENTOS 
DECISIVOS QUE PERl11TIRAN TOMAR UNA U OTRA DECISION , 

l.WA DE LAS CARACTERISTICAS ADICIONALES QUE PRESENTAN LOS 
PRo~·EcTOS DE INVERSION ES LA INTERRELAC!ON y LOS EFECTOS QUE 
PRODUCEN DENTRO DE LA EMPRESA , 

ES CLARO QUE CUANDO UNA EMPRESA 
TOlill LA DEC!SION DE INICIAR UN PROYECTO DE EXPAllSION .AOElillS DE. 
COl10 YA SE HA DICHO • EL IMPACTO EN LA ESTRUCTURA POO LOS 
VOLUl1ENES TAN CUANTIOSOS DE EFECTIVO QUE SE DEBEN CONSIDERAR 
TAl181EN EL ANALISIS A LARGO PLAZO AS! COHO LA CONGRUENCIA QUE SE 
TIENE CON RESPECTO A LAS POLITICAS Y LIHEAl11ENTOS YA EX!STENIES , 
DEl!ERAN SER CONSIDERADOS • AS! TENEMOS QUE SE DA LA SIOUmlTE 
CLASIF!CACION t 

Pf<OIHTOS DE INVERSION MUTUAMENTE EXCLUYENTES , POR 
EJEMPLO SI SE TIENEN LAS ALTERNATIVAS DE DESARROLLAR UH 
llUEVO PRODUCTO O SERVICIO , SE PUEDE DESl>LAZAA LA 
ALTERNATIVA DE DAR 11ANTENIHIENTO A LA PLANTA O tWlUINARIA 
Dl 11)$ ;A EXISTENTES , DEBEl10S ACLARAR QUE ESTO ES LO QUE 
EN LA REALIDAD OCURRE HAS FRECUENTEMENTE , POR ELLO , ESTE 
Tlf'U DE PROYECTOS DE INVERSION PUEDEN SER LOS HAS NOCIVOS 
SI NO SE TOl1A LA DECISION ADECUADA , 
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PROYECTOS DE INVERSION COl'tPLEt1ENTARIOS , ESTA 
CLASIFICACION SE REFIERE A SITUACIONES HUY COHUNES EN LA 
ACTUALIDAD Y QUE TAHBIEN IHPLICAN UN AL TO GRADO DE RIESGO 
O DE lllCERTIDUllBRE • YA QUE , SI LA EMPRESA ANALIZA LA 
VIABILIDAD DE UN PROVECTO • PERO NO SE TOMA EN CUENTA LA 
NECESIDAD DE INICIAR O PREVER LOS SISTEMAS SECUNDARIOS QUE 
llf'LICA EL ARRANOUE DEL PROYECTO O • QUE EN FORllA FRAM:A 
{ DESDE EL PRINCIPIO CONSTA DE DOS ETAPAS O DESARROLLOS 
WJ DEPENDIENTE DE OTRO • LO QUE SUCEDE ES QUE A/fBOS 
Fíu\CASMAU O SU COSTO SERA SUPERIOR AL ESPERADO • TAHBIEN 
EXISTE EL ENFOQUE DE PROVECTOS INTENCIONALMENTE CONCEBIDOS 
PARA PERMITIR LA DIVERSIFICACION O ENTRADA A UN CIERTO 
MERCADO SIN ARRIESGAR LA ESTABILIDAD DE LO YA EXISTENTE , 

PRO~ECTOS DE ltNERSION INDEPENDIENTES , ESTOS SE REFIEREN 
A UN TIPO DE INVERSION llUE POR LO GENERAL DISlllNU'IE O 
DIVERSIFICA LOS RIESGOS DE OPERACION DE UNA El1PRESA , SIN 
EMBARGO • TAHBIEN llf'LICA EL DESCONOCIHIENTO O LA FALTA DE 
SISTEHAS DE APOYO POR TRATARSE DE ALTERNATIVAS CUYO EKITO 
O FRACASO SON INTERDEPENDIENTES DE LOS PROOOCTOS 
E~ISTEllTES • AUN~ TAHBtEN ESTE CRITERIO DE SELECCI~ 
PUEDE APLICAR A P.ROVECTOS CUYO DESARROLLO NO AFECTE EL 
GIRO HISTEtHE Y SE APLIQUE ALGIJN PROYECTO PARALELO E 
INDEPENDIENTE • AUNQUE ESTO ES DIFICIL • 

SIN EHBAROO • 0010 EH TODO • EL EXITO DEPENDERA DE LA 
CONSISTENCIA V ORQANIZACION QUE SE ltf'LANTE PARA LLEVAR A CABO 
DICHOS PROVECTOS SIN HACER A UN LADO LA EXPERIENCIA V 
CONOCIHIENTOS , A CONTINUACION PRESENTAMOS LOS t1ETODOS ttAS 
USUALES QUE SIRVEN PARA ESTE FIN 1 

ll INTERES Sllf'LE SOBRE EL RENOIHIENTO 1 

ESTE HETODO NO RECONOCE EL EFECTO DEL T IEHPO EN EL OllERO Y SE 
BASA EN EL RENDIHIEHTO AN.IAl PROl1EDIO DEL EFECTIVO GENERADO 
POR EL PROYECTO , QUE EN HUCHAS EHPRESAS , DADA LA FALTA DE 
INFORHACION • LO RELACIONAN CON LA llEPRECIACI~ , ASI LA 
FORHULA EHf'\.EADA SERIA 1 

RE - RC 
IR •-----------------

IC 
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DONDE 1 

IR • llHERES SIHPLE SOl3RE EL RENOIHIENIO 

RE • RENOIHIENTO ~TO EN EFECT !YO AllUAL PROl'IEOIO 

RC • REClffRAtlotl DE CAPITAL 

IC = INVERSION INICIAL DE CAPITAL 

OTRA VEf<SION DE ESTE HETOOO ES 1CONSIDERANDO IC COHO LA 
INVERSION PROllEOIO llEL CAPITAL • POR 11EDIO DE LO CUAL SE 
RECOOOCE QUE HAY IAlA OISHINUCIOH GRADUAL DEL VALOR DEL ACTIVO 
• Rf:LACIOtlANOO EL INGRESO CON LA INVERSION PROllEDIO EN LUGAR 
DE REl.ACIOIWllA CON LA INICIAL .SIN EHBAROO NO TOllA EN CUENTA 
Lil PERDIDA DE INGRESOS POTOCIALES POR INTERESES 
toNSEWENCIA DE LA INYERSION DE LOS FONDOS EN EL HISHO 
PROYECTO • SEPARA EL FACTOR COSTO DE CAPITAL DEL PROYECTO DEL 
CAPITAL DE LA ElffESA , Y NO CONSIDERA EL FACTOR DE RECOl'l'ENSll 
POR El RIESGO INVOLUCRADO • 

2l VALOR ACTUAL 

EL INGRESO EN EFECTIVO ESTIHAOO DURANTE LA VIDA DE UNA 
INVERSION DE CAPITAL PROPUESTA SE DESCUENTA A UN TIPO DE 
IHTERES ESTABLECIDO • EL TIPO DE IHTERES VARIA DE ACUERDO CON 
El RIESGO IJ1PLICADO , PERO DEO€ SER ltAYOR QUE EL COSTO DE 
CAPITAL PARA LA EHPRESA • SIElf'RE QUE EL VALOR PRESENTE DEL 
FLUJO DE EFECTIVO PROYECTADO SOBREPASE EL VALOR ACTUAL DE Lit 
IHVERSIOH DE tAPITAL • LA COllPAHIA PUEDE ESTAR SEG\JRA DE QUE 
EL RENDIHIENTO ESTIHADO SERA HAYOR GUE EL HINlllJ GUE ESTlt 
DISPtlESTA A ACEPTAR , CotlSIOOIANDO EL RIESGO llfPLICADO .A 
tONTIJW.CION SE IUSTRA LA FORtM..A • PARA EL CASO DEL f:LUJO DE 
EFECTIVO ES UNIFORllE DURANTE EL PI.AZO DE INVERSIOH 1 

N 
( 1 + 1 ) - 1 

V.P.A • F.F.A ----------------------

DONDE 1 

N 
1 • ( 1 + 1 ) 

V.P.A. •VALOR PRESENTE AtuHULADO , 

F.F,A. •FLUJO DE FONDOS AlfJAI. , 

ll • NUllERO DE PERIODOS 

= TASA DE 1 NTERES , 
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E.JEIFLO 1 SUPONúAl10S QUE UNll El1PllESA DESEA COMPRAR UNA 
HAQUINARIA CUYO COSTO INICIAL ES DE t40,000 Y EL FLUJO DE 
EFE,TIVO Qt.JE GENERARA SERA lJE t39,000 DURANTE 4 AnOS /\ l.tUI 
TASA CIE INTEí<ES DEL 71 X t 

4 
( 1 + • 71 ¡ •• 71 

V,P,A, • 12.000 • ----- ·-------------··- • 48. SOS 
4 

,71. (1 + .71) 

V.P.A • 48.~5 40,000 • e.~ 

PARA LOS CASOS EN QUE EL FLUJO DE EFECTIVO ES UNIFORHE 
DURANTE LA VIDA DEL PROYECTO ENTONCES SE REQUIERE APLICAR LA 
SIGUIENTE FORHIJLll 1 

V.P. • ---------------
N 

( 1 + 1 ) 

UTILIZANDO LAS CIFRAS DEL EJEHPLO ANTERIOR TENEHOS 1 

FLUJO DE FACTOR DE VALOR PRESENTE 
EFECllVO VALOR PRESENTE NETO DE LA INV, 

1 J9.000 0.58480 22.807 
.2 39.000 0,34199 13.337 
3 39.000 0, 19999 7.800 
4 J9.000 0.11695 4.561 -----------

49.505 
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31 COSTO AHJN... EQUIVALENTE1 

EL HETOOO DE VAlUACION DE INVERSIOOES A COSTOS ANUALES 
EQUIVALENTES SE FUNOAMENTll EN LOS VALORES DlfERENlES llllE 
HANTIENE EL OHltRO Efl EL TIEMPO • ADEHAS DE QUE CONSIDERA LA 
INTERACCION DE OTROS ELEHENTOS QUE DURANTE LA VIDA rE ''l 
PflOYECTO INFLUYEN Ca10 SERIAN LOS COSTOS OPERATIVOS • LOS 
GASTOS llE 11ANTENIHIENTO , LA OEPREClllCION ETC. DEBEHOS 
ACLllRAR QUE .CUANTO HAVOR TIEMPO SE CONSERVE LA INVERSION SE 
IRAN ltt:REHENTANOO HASTA EL GllAOO DE TENER QUE REEl1PLAZAR EL 
BIEN OBJETO DE LA llNERSION. OTRO ELEHENTO ES EL VALOO DE 
DESECHO QUE NATURAU1ENTE ES DETEAHINANTE EN LA ACEPTACION DE 
PROYECTOS YA OOE COl10 SE VERA A CONTINUACION , AUNQUE 
ACTUALMENTE SE ESTIHE UN VALOR REAL AL FINAL DEL PERIODO SU 
VALOR PUEDE SER IRRELEVANTE • A TRAVES DEL ANALISIS V 
CONSllJERAClc..I DE ESTOS FACTORES ES COHO SE OElEfiHINA l.A 
VIABILIDAD O RECHAZO DE UN PROYECTO • SUPONGAl10S QUE t 

UHA INVERSION DE t40.000 A DOS Anos EL VALOR DE DESECHO QUE SE 
ESTlllA ES DE •1e.ooo V LOS GASTOS DE HANTENIHJENTO PARA EL 
PRlllER Ano SERIAN DE •12. 000 V EL SEGUNDO DE tl3. 000 • PARA 
EFECTOS DE DECIDIR SI ESA INVERSION ES VIABLE SUPONOAHOS QUE 
EL COSTO ANUAL DE LOS FONDOS ES EQUIVALENTE AL 71% POR LO QUE 
TENDRJAHOS QUE 1 

1 > OBTENER EL VALOR PRESENTE DE DESECHO Y DE LOS COSTOS DE 
OPERACION ACUHULAOOS CON EL FIN DE HACERLOS COllPAAABLES 
E&TO SE REALIZA POR HEOIO DE LA SIGUIENTE FORHIA.A 1 

1 
11P • VF • -------------- -

DONDE 1 

N 
<l+ll 

VP • VALOR PRESENTE , 

VF • VALOR FUTlllO • 

• TASA DE INTERES , 

N • NIJl'IERO DE PERIODOS 
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Al VALOR FRE$ENTE DE DESECHO 1 

1 
VP • 18.000 • ------------------- • 6.156 

2 
( 1 •• 71 ) 

B> VALOR PRESENTE DE LOS COSTOS DE OPERAClON 1 

PRll'ER Ano 
1 

VP • 12.000 • ---------------- • 7,018 
1 

( 1 + • 71 1 

SEGUNDO AnO 
1 

VP • 13. 000 • ---------------- • 4. 446 
2 

( 1 + .71 ) 

COSTO AC<.HJLAOO AL FINAL tll.463 

2> EL COSTO ANJAL EQUIVALENTE SE DEFINE COllO LA SERIE 
llUFORl'E FUTlllA DE INGRESOS QUE SE REQUIERE PARA RECU'ERAR 
00 INVERSION A VALOR PRESEIHE • PARTIENDO DE NJESTROS DATOS 
1A E(PRESAOO$ A VALOR PRESENTE 1 NOTA SE DEBE ACLARAR U 1 ns 
COSTOS OPERATIVOS PUEDEN SER CALCl.l..AOOS DE ACUERDO CON LO QUE 
EN LA ACTUALIDAD NOS COSTARIA EL HACER 00 REPAAACION V POR 
LO TANTO NO SERIA NECESARIO CALCl.l..ARLOS CON LA FORIU.A ANTES 
EXPUESTA> TENDRIAllOS QUE 1 

l NVERS ION ACTUAL 

VALOR DE DESECHO 

COSTOS DE OPERACION 
ACUl1l.l..AOOS 

••o.ooo 
• 6.156 
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FOfiHULA DEL COSTO ANUAL EQUIVALENTE 1 

N 
1 • ( 1 • 1) 

C.A.E. • VP •-------·-----------
N 

( 1 • 1 ) - 1 

DONDE 1 

C.A.E, • COSTO ANUAL EQUIVALENTE , 

l/P • VALOR PRESENTE , 

• TASA DE INTERES O RENDIHIENTO TOTAL DE LA EHPRESA 

N • NltlERO DE PERIODOS , 

Al COSTO ~ i:QUIVALENTE DE LA INVERSION 1 

2 
.71 • ( 1 •• 71 ) 

e.A.E. • 40.000 • --------------------- • 43.160 
2 

( 1 •• 71 ) - 1 

NOTA ACLARATORIA 1 ESTO INDICA QUE PARA RECUPERAR EL VALOR 
DE ~ INVERSION A DOS Anos AL 71 X SE REQUIERE OENERAR UN 
FLU.JI) DE INGRESOS EQUIVALENTE A t86. 320 DURANTE EL HISl10 
LAF'SO , 

Bl tO~TO ANUAL EQUIVALENTt DEL VALOR DE DESECHO 1 

2 
• 71 • ( 1 •• 71 ) 

e.A.E. • 6.1!16 • --------------------- • 6.ó42 
2 

( 1 •• 71 ) - 1 
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t) COSTO ANUAi. EQUIVALENIE OE LOS COSTOS DE OPERACION 1 

2 
• 71 • ( 1 + • 71 ) 

C. A, E, • 11. 4ó3 • -------------------·· • 12. 369 
2 

( 1 + • 71 ) - 1 

CONCLUSION HABIENDO CALCULADO LOS CH\STOS , COSTOS E 
INVERSION EQUIVALENTES AL FLUJO ANUAL SE PROCEOE A ELABORAR EL 
SIGUENTE RESU11EN 1 

FLUJO OE INGRESOS ANUALES 
EOUIVALENIE A LA INVERSION 

HENOS 

FLUJO DE INúl<ESOS ANUALES 
EQUIVALENTE A EL VALOR DE 
DESECHOS QUE SE OBTENDRIA 
EN EL FUTOOO 

FLUJO DE EGRESOS l\NIJALES 
EQUIVALENTES A EL COSTO 
DE OPERACION 

COSTO ANJAL EQUIVALENTE 
COtf!.JllAOO 

43.160 

6,642 

12.369 

48.887 ······=· 
POR LO TANTO , PARA QUE ESTA INVERSION FUESE ACEPTABl.E SE 
NECESITARIA GENERAR .SI LAS CONDICIONES FUESEN ESTABLES OOIANTE 
oos Anos • UN FLUJO DE FONDOS EQUIVALENTE EN EL PERIODO A t97. 774 
LO QUE ES IGUAL A LW RENDIHIENTO DEL 244 X , 

OTRA DE LAS VENTAJAS DE ESTE HETODO ES .DADOS CIERTOS PARAl1ETROS 
• LA DETERHINACION DEL PERIODO HAS CONVENIENTE PARA CONSERVAR UNA 
INVERSION , PARA ILUSTRAR ESTA VENTAJA ANALICEHOS EL E~l1PLO ANTES 
HEllCIONAOO PERO DURANTE VARIOS PERIODOS 1 
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NOTA 1 PARA EflCTOS OC ESTE EJEHPLO Sl ESTAN PRESENTi\1100 LOS DATOS 
C/ILCULANOO DOS TASAS DE IN1ERES DIFERENTE ESTO NOS SIRVE PARA 
c.ot!PAAAR EL EFECTO DE TOHAR UNA DECISION DE INVERSIOO EN EPOCAS 
TANTO ESTABLES COllO INFLACIOtlARIAS • 

TASA DE INTERES 

10 \ 71 ~ 

VALOR DE VALOR VALOR 
/In O DESECHO PRESEtHE PRESENTE 

1 25.ow 22. 727 14,620 
2 18.WO 14.876 ó.156 
3 12.000 9.016 2,400 
4 7. (Ñ(J 4. 781 819 
5 s.ooo 3, ¡05 342 
6 3.0(¡(¡ 1.693 120 
7 2. OOil 1.(126 47 
8 1.000 467 14 
9 m 212 4 

lú (¡ o o 

TASA DE INTERES TASA DE INTERES 

10 1' 71 X ------------------- --------------------
COSTOS VALOR VALOR 

Ano OPERATIVOS PRESENTE ACU/llA.ADO PRESENTE ACl.H.llADO 

1 12.000 10.909 10.909 7.018 7.018 
2 13.000 10. 744 21.653 4.446 11. 463 
3 14.200 I0.669 32.322 2.840 14.303 
4 IS,400 10.518 42. 840 1.801 16.104 
5 16.800 10.431 53.271 1.149 17.253 
6 18.400 10.386 63.658 736 17.989 
7 20.200 10.366 74.024 472 18.462 
8 22.100 10.310 84.333 302 18. 764 
9 24.300 10.306 94.639 194 1e "~ª 

10 26. 700 10.294 104.933 125 19. 1)83 
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IJ ALTERNAIIV" A LA TASA DE INTERES DE 10 X 1 
VALOR DE COSTOS DE 

IH\/ERSION DESECHO OPERACION 
CO&TO COSTO COSTO COSTO 

INVERSION ANUAL ANUAL ANUAL N#JN.. 
INICIAL EQU 1 VALEllTE EOUIVALENTE EQUIVALENTE COl1BINADO 

(+) (-) (+) (•) 

1 40.Vt'i<J 44.000 i:;.oov 12.000 31.000 
:t 4v.vw 23.048 8.571 12.476 26.~2 

J 41).\)\)<) 16.<i~ 3.625 12.997 25.456 
4 4v.wv 12.619 1.sve 13.515 24.625 
5 41).000 11).552 019 14.053 23. 786 
o 40.000 9.104 389 14.610 23.412 
7 41).1)1)\) $.216 211 15.205 23.210 * 
8 40.vvv 7.4>'$ 07 1s.ava 23.218 
~ 4V.W1i o.74~ 37 lo,43' .·! .... ~"'-' 

10 4(•.0w ~.~10 V 11.un J;l.507 

LO QUE SIGNll'ICA QUE OC ACEPTAR EL f'ROYECTO SERIA HAS VIABLE SI 
SE t!ANTWIESE HA~TA EL SEPTll10 AnO '!A QUE ES CUANDO LOS FLUJOS 
DE EFlC l IVO l<EOUEfllllOS PARA RECUPERAR LA INVl¡RSION SON HENORES , 

li ALIERNAIIVA A LA TASA DE INTERES DE 71 X 1 

• VALOl1 DE COSTOS DE 
lNVERSION DESECHO OPER"'ION 

COSTO COSTO COSTO COSTO 
INVERSION ANUAL ANUAL ANUAL ANUAL 

llHCIAL EQUIVALENTE EQUIVALENTE EQV 1 VALEN TE tflffBINADO 
(t) t•i ( +; (•) 

1 4ú.WO 68.400 25.000 12.000 !15.400 
2 40.0W 43. loCI o.642 12.349 48.887 
3 4ú.Vú0 35.500 2.130 12.694 46.064 
4 40.000 32.161 658 12.948 44.4,2 
ll 40.VOO 30. 48:1 261 13.149 43,374 
ti 40.000 29. '563 09 13.30!1 42. 799 
7 41).000 29.oao 34 13.422 42.468 
a 4(1.VOV 28.794 lú 13.!507 42.291 
9 4v.vw 26.629 3 13.'69 42. l9S 

lú 40.WO ;?9.533 () 13.613 42.146 • 

C.OtltLUIHOS llUE' HIENTRAS UN PROYECTO A UNA TASA DE 
INTERES BAJA EL COSTO mJAL EQUIVALENTE HAS FAYOllA8lE &E 
OBTENDRIA EN UN PERIODO HAS tORTO • EN PROYECTOS CUYA TASA DE 
INTERES SEA ELEVADA AUN A PESAR DE Ql..E LOS COSTOS DE 
llANTENIHIENTO SEAN llUV ALTOS O QUE EL VALClll llE DES€CHO SEA 
INSlúNlFICANTE • ES CON\IENIENTE HANTENERLOS WIANTE UN LAPZO 
11¡\((W¡ • 
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DI CONCLUSIONES • 

11 EL NIALISIS DE1. tOSTO ll" CAPITAL SE REALIZA A TRAVES DE LA 
APLltACION DE UNI. TECNICA QUE PROPORCIONA LOS LINEAl11ENTOS CCiN 
LOS tUAl.ES SE DETERf'tlNA EL PARAHETRO DE IN\IERSION·BEHEl'ICIO, 
SIN El18AAGO .PARA EFECTOS DE ESTE ESTUDIO NO SE lft:LuYEN 
TODOS LOS tONCEPTOS SUJETOS DE HEDltlON O LAS ALTERNATIVAS CON 
LAS CUALES SE PUEDE EVALUAR EL COSTO • VII QUE PAAA CADA Elf'RESll 
SE DEBERAN DEFINIR LOS ElE11ENTOS HAS RELEVANTES QUE LA AFECTAN. 

2) EL ANALISIS DEL COSTO DE CAPITAL PARA NUl:VOS PROVECTOS DE 
INVERSION NO ES CONCLUYENTE EN LA TOHA DE OECISION DE SU 
ACEPTACION O RECHAZO VA QUE SE DEBERA EVALUAR EL ELEl'ENTO DE 
RIESGO INl/Ol.IJCRAOO , 

Ji EN N\ESffiA IJ>INION tONCLUltlOS N A~~ SE HEllCIONA EL 
CRITERIO DE ACEPTACION BASADO EN LA DETERl1iNACION DEL COSTO DE 
tAPITAL DE LA FUENTE DE RECUISVS ESPECIFICOS , tUALQUIER Tot!A 
DE DECISIOH PARA LA EVALUACION DE INVERSIOIES EXISTENTES O 
FUJURllS DEBERA FUNDAHENTARSE EN LA PONDERl\CION DE1. COSTO DE 
CAPITAL TOTAL ABSORBIDO POR LA El1PRESA O DE LO CONTRARIO SE 
ESTARA DEl1ERITANOO EL VALOR TOTAL DE LA 111Sl1A • 
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Y, REEAPRESION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS , 

"' úENERALIDAOES , 

A FINALES DE 19i9 EL INSTITUTO MEXICANO DE CONTADORES 
PUBLICOS PUBLICO EL BOLETIN • REYELACION DE LOS EFECTOS DE LA 
INFLACION EN LA INFORHACION FINANCIERA" , EN ESTE .EL PARRAFO 45 
SEnALA LA OBSERVANCIA OBLIGATORIA PARA LOS CONTADORES PUBLICOS DE 
AJUSTAR INFLACIONAkJAHENTE LA JtlFORHACION REVELADA EN LOS ESTADOS 
FINANCIEROS A PARTIR DE ENERO DE 1980. 

DADO AL GRAN JHPACTO QUE TIENE LA 
REEXPRESION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS AL REALIZAR EL ANALISIS E 
INTERPRETACION DE LOS HISl10S , ES NECESARIO ESTABLECER QUE LAS 
E/PRESAS SON UNIDADES QUE SUBSISTEN EN UN SISTEHA ECONOHICO 
ABIERTO Y POR LO TANTO SE VEN AFECTADAS POR DOS TIPOS DE 
FACTORES 1 

ll FACTORES INTERNOS 1 SON CAUSAS Y EFECTOS 
DER 1 VADOS DE LA OPERAC 1 ON H 1 SHA DE LA El'IPRESA Y 
F-UEDEN SER CONTROLADOS POR LA ADHINISTRACION A SABER 1 

HAL USO DE RECURSOS 

FALTA DE ORGANIZACION 

ETC. 

2iFACTORES EXTERNOS 1 ESTOS SON AQUELLOS QUE NO ESTAN 
BAJO EL CONTROL DE LAS EHPRESAS POR LO CUAL SOLO SE 
PERCIBEN StJS EFECTOS .COllO POR E..ef'LO 1 

CAMBIOS EN LA LEOISLACION APLICABLE 

FR01U TOS DE CONTROL GUBERHAHENTAL 

CAHBIOS EN LA LEOISLACION LABORAL 

DEYALUAC IONES 

INFLACION 

ESTA Ul TIHA ES LA RAZON PRINCIPAL QUE NOS OBLIOA A ABORDAR ESTE 
TEHA DEBIDO AL EFECTO NOCIVO QUE CAUSA • TANTO EN EL AHBIENIE EN 
QUE OPERA LA EHPRESA COHO EN LOS CONTROLES i OPERACION DE LA 
111SHA • POR ELLO CITAHOS /\ CONTINUACION ALGUNOS DE ESTOS EFECTOS! 
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Al EN EL MEDIO AHBIENlE 1 

1 >DESEQUILIBRA EL HERCAOO DE 
CAPITALES PROVOCANDO FALTA DE 
LIQUIDEZ Y AHORRO , 

2JOISTORSIONA LA RELACION OE LA 
Ol lR TA V LA DEMANDA COMO 
CONSECUENCIA DE LA PERDIDA DEL 
POOE:R ADQUISITIVO • 

3>FERl11TE LA EXISTENCIA DE MERCADOS 
NEGROS V COMPETENCIA DESLEAL , 

4) GENERA VICIOS V DESVENTAJAS 

Bl EN LAS EMPRESAS 1 

LH1ISLATIVAS QUE AFECTAN A LA 
EMPRESA , 

1 > VIRTUALMENTE ELIMINA LA 
POSIBILIDAD DE HACER PLANEACION A 
LARvO PLAZO , 

2>DISTORSIONA LA RELEVANCIA DE LAS 
CIFRA>· EXPRESADAS EN LOS ESTADOS 
FINANCIEROS • 

3lCOMPLICA V HACE HAS DIFICIL LA 
TOHA DE DECISIONES DE LA EMl'HESA 

4llNADECUA LA HAVORIA DE LOS 
11ETODOS DE CONTROL , 

5lDlSAL1ENTA LA INVERSION AL 
AUHENT ARSE EL R 1 ESGO OPERA 11 VD V 
"L DISMINUIR LA REDITUABILIDAD , 

6) POR ULTllt:J V COHO CONSECUENCIA 
DI: LOS PLINTOS ANTES HENCIONADOS , 
DESCAPITALIZA A LA EHFRESA 
l.LF.VANDOLA EVENTUALMENTE A LA 
QUIEBRA • 

AHORA BIEN , EL PROBLEHA OE LA EMPRESA ABARCA LA REDEFINICION 
DE LAS POLITICAS DE INVENTARIOS , VENTAS , INVERSION , ETC, , V 
~A QUE LA TOHA DE DECISIOIES , LA IHAOEN V LA RELACION QIA:: 
MANTIENE CON LOS INTERESADOS ., MEDIO AMBIENTE SE REAL IZA 
FUNDAHENTALHENTE A TRAVES DE LOS ESTADOS FINANCIEROS .ES EVIDENTE 
LA TRASCENDENCIA DE REAOECUAR LA INFORHACION A VALORES llUE SE 
APROAIMEN A LA REALIDAD • ' 

POR LO TAtlTO , ESTO OBLIGA A LA TECNICA 
CONTABLE V A LA ADHINISTRACION A REDOBLAR SUS E'3FIJERZOS PARA ASI 
ALCANZAR UN MAYOR GRADO DE UTILIDAD V CONFIABILIDAD ,CONSIDERANDO 
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'11.JE LOS klOIJISIT1)'; ~E INFOfillACION PUEPEN SER t1UY DIFERENTES 
DEPENDIENDO DEL U>UARIO • OIJE f.IERlOS INTERESADOS REQUIEREN DE 
DATOS t1U1 HflC lf ICOS • 1 OOE SE DESCONOCE QUIEtlES PUEDAN SER LA 
11AV0Rlill DE LOS INTERE:ADOS o CUALES SEAN sus FROFO·;nos .Lo; 
ASPECTOS GENERALES OUE SE DESEN REFLE,IAR EN LOS ESTADOS 
F 1 NANC l EROS • DE BERillN PERt1 IT IR AL HENOS 1 

TOHAR DECISIONES DE INVERSION V DE CREDITO 

AQUILATAR LA SOLVENCIA V LIQUIDEZ 0E LA 
Et1Pf<ESA AS! COHO SU CAPACIDAD PARA GENERAR 
RECURSOS • 

EV;.LllAR EL Ofi:GEN t LAS CARilCTERISTICAS DE 
LOS RECURSOS FINANCIEROS ASI COl10 W 
REDI TUABIL IOAD • 

FINALt1ENTE FORH~RSE UN JUICIO DE COl10 SE 
ESTA 11ANEJillNDO LA A()t11NISTRAC ION • 

ADEHAS DEL PROBLEMA DE ENCONTRAR UN HETOOO PARA 
REEXPRESAR LOS ESTADOS FINANCIEROS SE PRESENTillN LAS SIGUIENTES 
DIFICULTADES 1 

LA PRIMERA ES QUE NO TODAS LAS EHPRESAS TIENEN EL 
INTERES DE REVELAR LOS EFECTOS DE LA INFLAf.ION ~· LA SEGUNDA ES 
QUE NO TODAS LAS EHF'RESAS CUENTAN CON LOS ELEHENTOS TECNICOS i 
LOS RECURSOS NECESARIOS PARA UTILIZAR HETODOS COllPLEJOS • 

A PESAR IJE ES TO , COl10 YA SE D 1 JO • SE CONS 1 DERA 
OBLIGATORIO EL REFLEJAR ESTA SITUACION , POR ELLO EL 1.tl.C.P. 
ESlABLECE LA OPCION DE ~ LAS EHPRESAS TOHANDO EN 
CONSIDERACION TODOS LOS ELEMENTOS , TALES COHO LA OBJETIVIDAD DE 
LA INFORHACION • EL BENEFltlO INFOf!HATIVO DEL SISTEHA , EL COSTO 
DEL HISHO • ETC.. PUEDEN ELEOIR ENTRE l.J40 DE LOS SIGUIENlES 
HEIODOS O LA COHBINACION DE ESTOS , PERO APLICANDO PARA TAL 
EFECTO LAS REGLAS PARTICULARES EMITIDAS 1 

A> EL HETODO DE AJUSTES EN EL NIVEL OENERAL DE PRECIOS 
QUE CONSISTE EN CORREGIR LA UNIDAD OE HEDIDA Elf'LEADll 
POR LA CONTABILIDAD TRADICIONAL , UTILIZANDO PESOS 
CONSTANTES EN VEZ DE PESOS NOl11NALES 1 

Bl EL HETODO OE ACTUALIZAtlON DE COSTOS ESl'ECIFICOS , 
LLAHADO TAHBIEN VALORES OE REPOSICION • EL CUAL :;E 
FUNl•AHENTA EN LA HEDICION DE VALORES QUE SE OENERillN 
EN EL PRESENTE , EN LIJOAA DE VALORES rROVOCADOS POR 
INTl:.l(CAllBIOS REALIZADOS EN El PASADO , 

ESTOS METODOS TIENEN FUERlES ·¡ SOLIDAS RAZONES A SU FAVOR ~ , 
PROSABLEHEHIE , $QN APLICADOS SATISFACTORIAHENTE EN DIFERENTES 
Elf'RESAS Y DIVERSAS CIRCUHSTANl;IAS , PERO DEBE QIJEDAR Cl ARO QllE 
LA DIVERSIDAD DE HETOOOS DEBE EVITARSE • PUES SU UTILIZACION EN 
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FORtfA INOISCRIHINADA PROOUCIRIA INFORHAC.ION CON OEF !CIENCIAS 
IGUALES O MAYORES QUE LAS RECONO•:IDAS EN LA INFORHACION CONTABlE 
TRADICIONAL , 

LOS kEOIJISITOS HINIHOS QUE DEBEN CONSIDERARSE EN LA 
APLICACION DE ESTOS HETODOS SON 1 

AJCUBRIR ASPECTOS SUSTANCIALES • ES DECIR 
AQUELLO$ EN LOS QUE TIENE UN IMPACTO IMPORTANTE LA FLUCTUACION 
DE LOS l'REC 1 OS, 

B>SER CONGRUENTE • E$ DECIR • CORRESPONDER 
CON EL CONJUNTO DE CRITERIOS Y POLITICAS EXISTENTES , 

C.lSER ADOPTADOS EN FORHA INTEGRAL , O SE:A 
QUE CONSIDEREN TODOS SUS EFECTOS • TANTO LOS FAVORABLES COMO LO$ 
Dl:SFAVORAELES , SIN REAL! ZAR UNA DESCRIHINACION SELECTIVA QUE 
PROVOCASE FALTA DE EQIJIDAD, 

EL PROPOSITO ESENCIAL DE ESTOS METOOOS .ES CONVERTIR MONEDAS DE 
DISTINTAS EPOCAS Y • POR CONSIGUIENTE , DE DIFERENTES PODERES DE 
COHPRA , A MONEDAS DE LA FECHA A QUE SE REF !EREN LOS l:STADOS 
FINANCIEROS Y POR ESTO NO SE CONSIVERA QUE EXISTE UNA DESVIACION 
DEL PRINCIPIO DE VALOR HISTORIC.O , SINO GOE ES HAS BIEN A TRAVES 
DE LA REEXPf<ESION Y LA ADICION DE ESTOS CRITERIOS Y EFECTOS EN 
LAS NOTAS ACLARATORIAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS QUE SE ESTA 
DANDO APl.IC.ACIOH AL PRINCIPIO DE LA REVELACIOH SUFICIENTE , 

EN VISTA DE LO ANTERIOR CITAMOS A C.ONTINUACION LA DEFINICION Y 
RUBROS DEL BALANCE GENERAL QUE • DE ACUERDO CON EL BOLETIN e-to DE 
LA C.OHISION DE PRINCIPIOS DE CONTABILIDAD DEBERAN SER 

MODIFICADOS 1 

DEFINIC.ION 1 
LA REEIPRESION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
SE REAL! ZA A TRAVES DEL GRUPO DE /\JUSTES 
QUE AFEC 1 AN AQUELLAS PARTIDAS EN LAS QUE 
LOS CAHBIOS EN EL NIVEL DE f'fitCIOS 
TIEUl:N UN IHPACTO HAS SIONIF ICATIVO , SIN 
PRElENDER CON ESTOS AJUSTES DISlORSIOllAR 
O CONFUUDIR LA INTERPRETACION DE LO& 
USUARIOS DE LA INFORHACION CONIENIDA EN 
l.OS ~$ T ADOS F 1NANC1 ERO& , 

87 



RUMOS su.JE ros A LA R~ur·REs 1 ON 1 

A1 INVEIHARIO$ 1 (0;10$ OE VENTAS , 

&1 INllUElllES • t1AOUINARJA .E.OUIPO 
DEPRECIACIC'N ACUMIJLAL'A. 1 OEPRECIACION 
DEL PER 11)00 , 

Cl CAPITAL CONTAlllE , 
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Bl 11Er0005 , 

ES NECESARIO TENER PRESENTE • CONO iA SE 
11ENCIONO ,QIJE LOS 11ETOOOS QUE HAN SIDO PROPUESTOS r EL DE AJ\l'>TES 
EN EL IHVEL GENERAL DE PRECIOS '( EL DE ACTUALIZACION DE COSTOS 
E$PECIFICOS .COINl:IOEN EN QUE LOS RUBROS DEL BALANCE QUE SC•N 
PRINCIPALHENTE DISTORSIONADOS Y POR LO CUAL DEBEN SER 
REEAPRESADOS • SON LOS NO t10NETAAIOS • QUE SON AQUELLOS QUE SE 
CARACTERIZAN BASICAHENTE POR r 

A1 QUE SE DISPONE DE ELLOS HEDIANTE EL USO 
.CONSUMO .VENTA .LWUIDACION V AFLICACION A LOS RESULTADOS • 

BJ NO TIENEN UN VALOR NOHINAL FIJO • VA QUE 
CONSERVAN SU VALOR INTRINSECO AUNQUE DICHO VALOR SE EXPRESE EN 
TERHINOS DE HAYOR CANTIDAD DE UNIDADES l'IONETARIAS EQUIVALENTES , 

Cl AL CONSERVAR SU VALOR INTRINSECO • SUS 
TENEDORES NO PIERDEN PODER ADQUISITIVO DURANTE LOS PERIODOS DE 
INFLACION • 

DJ AL REUPRESAR LOS ESTADOS FINANCIEROS 
TRADICIONALES HEDIANTE LOS HETOOOS QUE SE EXPLICAN POSTERIORMENTE 
.LOS PESOS INVERTIDOS U OBTENIDOS EN DIFERENTES FECHAS , DEBEN 
CONVERTIRSE EN UNIDADES MONETARIAS EQUIVALENTES A LA FECHA DE LOS 
ESTADOS FINANCIEROS , 

EN FORHA COl1PLENENTARIA A LA DETERNINACION DE LOS 
AJUSTES POR REE~PRESION • SE DEBERA DETERHINAR EL EFECTO DE LA 
INFLACION EN LOS ACTIVOS NONETARIOS QUE SE CARACTERIZAN POR r 

Al Q\JE SE DISPONDRA DE ELLOS HEDIANIE 
TRANSACCIONES DE COBRO O DE PAGO A TERCEROS , 

BJQUE SUS NONTOS SE EXPRESAN EN lM VALOR 
NOMINAL FIJO • 

DE ACUERDO CON LA DEFINICION DE LA CONTABILIDAD FINANCIERA • 
CITADA EN EL CAPITULO ANTERIOR .LA CONTABILIDAD SE ENCARGA DE 
CUANTIFICAR EN TERNINOS HONETARIOS .. ,.CIERTOS EFECTOS ECONOHICOS 
QUE LA AFECTAN , EN EL CASO DE LOS ACTIVOS HONETAAIOS M. 
RETENE~'LOS EH Ef'O(.AS INFLACIONARIAS LOS ACTIVOS EN HONEDA 
NACIONAL VEN DISHINUIOO SU PODER ADQUISITIVO AL HISNO TIEMPO QUE 
SIGUEN MANTENIENDO SU VALOR NOMINAL <DANDO COHO RESULTADO LWA 
PERDIDA ) LOS ACTIVOS EN NONEOA EXTRANJERA AUHENTAN SU PODER 
ADQUISITIVO V SU VALm NOHINAL EN HONEDA NACIONAL <DANDO COHO 
RESULTADO UNA UTILIDAD l • SE DEBE ACLARAR QUE LA VALUACION DE 
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l10NEDl<S El IRAN.JERA$ POR 11COIO !JEL l!FO l>E CAMBIO OFI( IAL • llC• 
RECONOCE EL EFECTO DE LA (NfLAC !Qlj EN LA HlSMA HüNlOA ElTllAN,IEhA 
1 f·(IR LO CUAL >E w;JERE (¡/,"" ·;E l';E EL llPO OE (""1810 roE 
EQUILIBRIO Sllrtf'f<E ~ tllANDO ESTE SEA MArCIR AL TIF'O OFICIAL O .\l 
DE HERtAOO .F'OR LO QIJE RE·;f'E(TA AL FA,.IVO AL LlWlDAR LQ; 
PASIVOS EN MONEDA NACIONAL SE F'AC'>A CON Lo);. MISM<h f'~SOS PERO DE 
l'IEllOR PODER A[«llSIT(VQ•OANüO COMO f<ESIJLTAOO Utlll IJllLlDAO J r tN 
EL C.ASO DE fl!.JE LOS PASIVOS SE HAYAN COll!RATAOO EN HONEOA 
EXTRANJERA Alm.!E EL VALOR N•)l'llNAL DE ESTOS SEA fL 111$110 SU 
EQUIVALENTE EN ftSOS ES CAOA VEZ t1MOR DEWlO A LAS 
OEVALUACIOIES DEL PESO Y .POR LO TANTO GENERAN UNA PERDIDA. EN 
CONCLL'SIOO • LOS CONCEPTOS QUE OlTU<lllNAN bTA SITUAC IOH SON r 

M LAS FLLIClllACIOllES CAl1BIARIAS , 

BI LAS Ftf<OlOAS DEL PODER ADOUISITIVO , 

Al1BOS FENO!ti'.NOS AFECTAN .J.JNTO CCoN LOS IN1ERE$E5 C·AllAOOS O 
PAGADOS EL COSTO lNTEGAAL DE FINANCIAMIENTO OE LA El1f'flESA Y POR 
LO TANTO DEBEN COtlSlllERARSE EH FORMA INTEGRAL , SIN Et1BARW lA 
HECAlllCA PARA $U OETERNINAC 100 INVO\.U.:RA CONCEPTOS DIFERENTES 
• POR !Al LADO LOS INTElltSES PAGADOS O GANADOS SE QBT IENfN Á TRAVES 
DEL PROCESO NOfl!IAI. PARA llETER!1lNAR LOS RESULTADOS OEL PERlOOO Y 
POR EL orno .EL EFECTO DE LA INFLAC ION EN LA POSIC ION t10NETARIA V 
EN EL TIPO DE CAHBIO f'tQ\JIEREN llUE r 

1 J SE RtEVAlllEN LOS ACTIVOS V PASIVOS lN HOOEDA 
EXTRANJERA POR llEDIO DE LA PARIDAD lECNICA O DE EQUILIBRIO QUE 
SE OEFIHE COllO r LA ESTIHACION DE LA CAPACIDAD AOOUISIT !VA !f'ODER 
DE C011PAA > OE LA !10NEDA NACIONAL RESPECTO DE LA QUE POSEE EN SU 
PAIS tE ORie.EN lllA DIVISA EXTRAN,IERA DESDE LA FECHA EN QUE SE 
CONTRAJO LA OBLIGACION O DERECHO • HASTA EL 11011ENTO EH QIJE SE 
EVALUE SO EFECTO EN LOS RESU..TADOS DE 1M PERIODO OETER!11HAOO , 

2l CAlCUl.AR LA POSICION l10N:::TAAIA OIJE RESUl.TA DE LA 
EQIJIPARACIC»l DE LOS ACTIVOS Y PASIVOS • CON LAS CARACTERlSTICAS 
ANTES t1EOCIONADAS. ESTE DIFERENCIAL ENTOt~:ES DEBERA SER 
REEAF1'ESADO ATRAVES [IEL INDICE NACIONAL DE PRECIOS AL CONSUl11DOR 
• OE ACUERDO CON LAS REGLAS QV¿ EN LO PARllCIJLAR SE CITAN EN L05 
HETOOOS • 

IJNA DE LAS LllllTACIOOES HAS IHf'ORTANTES QUE IHPACTAll ESTOS 
11ECANISl10S DE REEXPRESION ES LA CALIDAD V LA VALIDEZ DE LA 
INFOl\1'1ACION ESTADISTICA QUE SE USA • PUR EJEHf'lO r EN LA 
DETERl11NACION DEL INDICE NACIONAL DE PRECIU$. HAS Sltl Et1eAR6o LA 
WIFIC.\CION DE LOS fAC.TCJIES UTILIZADOS k'N <.OS HEfOWS Y A LOS 
C.UALES LAS E11PRESAS SE DEBEN LIHITAR EST1\BLECE UNA PRIORIDAD 
IRREFUTABLE • POR LO TANTO Nll SE TlENE Of'CiOll ALGUNA AL llENO> EN 
WAHTO A LA EVllLUACIOll DEL llf'ACTO DE LA l:lf'LllCION EN LA FOSl•:ll•N 
llOtlflARll\ i [L TIPO Oli CAHCW TlOHCU O i.IE EWILl6fll(l i PEBtl10S 
HENtlOHAA OUE SOH COlllJNES EN LOS lJOS METOOOS ~E RfeAPlll.~IC·H 
Pf<OFUESTOS. 
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11•\BllN!IO E<f'Ui:Sll) lN FURliA GlNERAL LOS 
FAí. lUHES Y El HIENTOS Hld ~ELE\'ANlE:O QIJE lN!EfiVlENEN EN LA 
D~lll<HINAC lQN l>ll A.lt,l;!E f'úR ftlf •f·~t;;Wtl A CONTIN~IACION 
FROCH>EHLI$ A DEFINIR LOS t1HOOOS iA C.'TADO> 1 

l • HETO[•O Ol AJU$1E W El IH'IEL úENtRAL DE PRECIO&. 
CCoHO $U NOHBf•E LO ltlUICA ESlE HETOOO UllL!ZA Etl 

FukH1\ lSN:CIF lCA EL INDli:E NA•; lONAL OE f'RECIOS AL CONSUMIDOR EL 
CIJAL E$ f'llBL!CAOO f'OR fL BANCO DE MEXICO '( OUE $E DEFINE COMO r 

LA HEDIDA PROHEOIO DE LOS AUMENTOS QUE WRANTE PERIOIJOS 
nmtt.Af<fS flEGIS!RAN LOS PflEC tos OE UN ~RUPO DE ARTICIJLOS • 

HEDIAtnf. Eóll HETOOO LA lNFORHACION PRESEtlTADA EN LOS ESTADOS 
1 lllANo:trROS ES f<i:Elf·RE~ADA oe ACIJEROO CON LA PERDIDA DEL FOOER 
AllQUISl l lVO l>l 1;A1JA UNA OE LAS f'ARTIDAS Q\JE COl1PONEN EL ACTIVO V 
EL PASIVO NO MONETARIOS DEL BALANCE • Y EL COMPLEMENTO AL CAPITAL 
F·OR L4 PERDIDA O UTILIOAD EN LA POSICION HONEfARIA. 

PARA LOGRAR E$10 EN PRIMER LUGAR $E 
OEBERA 1 

1 l CALCULAR EL VALOR ACUl'llll.AOO DE LOS 
PERll)OOS ANTERIORES A LA REE~PRESIOll A lRAVES DEL DEL FACTOR DE 
AJUSTE Q\JE LES CORRESf'ONOA DE ACUERDO CON LA TABLA DE INDICES 
INFLACIONARIOS PUBLICADOS POR EL BANCO DE 11EXICO V EL Ano DE 
111.\lllllSIClúN O O)tllRAlAtlON • INCREtlENTANOO POR llEO!O DE ESTE 
FACIOR 1 

r11 EL VALOR DE LOS ACTIVOS V SU COARESPONDIENTE 
[JEPREC. I AC 1 ON AWMULADA • 

¡,, EN CUANTO AL VALOR OE LOS INVENTARIOS SE PROCEDE A 
DETERMINAR EL FACTOR PROMEDIO MENSUAL DE ltf'LACION DEL 
FERIODO AFECTANDO EACLUSlVAttENTE SU VALOR HISTORICO • 

Cl SE OEfERl11NARA EL AJUSTE AL CAPITAL CONTABLE .RESERVA 
LE•;AL V UTILIDAD ACUMULADA • (JE ACUéROO CON EL Ano DE su 
REGISTRO CONTABLE • 

OJSE COMPARA EL AJUSTE APL !CADO AL ACTIVO CON EL 
OETERHHIAOO PARA LA SECCION DEL CAPITAL Y EL 
DIFEl\'ENCIAL SE CONSIDERARA COMO PARTE DEL HISHO CAPITAL 
EN EL RUCRO DE RESUL TAOO ACUl11JLADO POR P!JSI•, IVN 
l10Nf.lARIA , 

fJESl'UlS DE Hl.EER DETlflHINADO LAS tlfRA$ REEXPRESADAS DE LOS 
EJERCICIOS ANIERIORE$ .Q\!E üE HECHO SON LAS CIFRAS INICIAi.ES PARA 
EL PEIHODO Etl EL CUAL POR PRIHEl<A VEZ SE Af'LICA ESTE 
PROCEOIHIENfOS A CONTINUACION SE DEBERA 1 

1 iCOHPARAR El VALOR AJUSTADO INICIAL 
WN EL VALOR AJlt~ TAOO FINAL QUE LE CORRESPONDE A CADA UNA OE LAS 
PAr<TIDAS C•E LOS ACllVOS I' PASIVOS NO HONETARIOS DEL PERIODO Y 
POR DIFERENCIA OBTENER EL AJUSTE CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO , 
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21 CALCULAR LA POSICION l10NEíARIA Y 
LA VALUACION DE ltONEOAS EHRANJERAS • CON LA INTENCION DE SER llAS 
ESPECIFICO EN LA DEFINICION DE ESTE PUNTO A CONTl~ION 
CITAREl10S LAS REGLAS QUE DE ACUERDO CON EL BOLCTIN D-10 OE~RAN 
SER OBSERVADAS 1 

Al TODOS LOS CALCULOS SE H4RAN EN FUNCION DE LA POSICION 
HONETARIA GLOD/\L DE LAS DIVISAS EXTRANJERAS Y NO 
i\CTIVOS Y PASIVOS POR SEPARADO , 

Ol SE UTILIZARA LA BASE DE PARIDAD TECNICA O DE MERCADO .LA 
QUE SEA HAVOR • 

Cl LOS RESULTADOS OEL PERIODO SOLO SE AFECTARAN POR 
INCREHENTOS O DEDOCCIONES EN LA POSICION HONETARIA CORTA ( 
HASTA EL LIHITE EN QUE ESTA LLEOARA A DESAPARECER Y SE 
IRANSFOIU1ARA EN LAIWA • 

D1 LAS REDOCCIONES TRANSITORIAS EN LA POSICION HONETARIA 
CORTA AL FIN/\LIZAR UN PERIODO DETERHINADO , QUE SE 
l:SIA~L[ZCAN TOTAL O PARCIALHENTE A SU NIVEL PREVIO O SE 
INCREHENTEN POR ENCIHA DE ESTE NIVEL Al PRIJ«:IPIO DEL 
~lúUIENTE PERIODO NO SERA C1lt1PIJTADA EN EL CALCULO DEL 
RESULTADO CAHBIARIO CORRESPONDIENTE , PARA ESTE PROPOSITO 
SI: ENTENDERA POR FIN DEL PERIODO EL UL TIHO HES DEL HISHO Y 
POR PRINCIPIO DEL NUEVO LOS 005 PRIHEROS HESES DEL 
SlúUIENIE 1 SIEHF'RE QUE SE TRATE DE EJERCICIOS ANUALES • 

El EN LOS CASOS EN QUE LA Elf?RESA REFLEJE UNA POSICION 
HONEIARIA LARGA • AL FINALIZAR EL PERIODO SE UTILIZARA LA 
PARIDAD DE MERCADO PARA LA V/\LUACION DE ACTIVOS O PASIVOS 
HONEIARIOS EN llONEDAS EHRANJERAS , SIN AJUSTE ADICIONAL 
ALGUNO • 

F J PARA EL CALCULO SE TOHARA EN CUENTA LA DIFERENCIA ENTRE LA 
PARIDAD TECNICA A QUE SE lfJBIESE VALUADO LA POSICION 
MONETARIA CORTA EN EL CONJUNTO DE DIVISAS EXTRANJERAS AL 
PRINCIPIO DEL PERIODO Y LA EX IS TENTE AL FIN DEL HISl10 
'VEASE PUNTO Bl O ENTRE AQUELLA Y LA UTILIZADA AL 
DISPONERSE llE UN ACTIVO O PASIVO EN HONEDA EXTRANJERA 
INDIV IDUALHENIE • 

GJ LOS ACTIVOS O PASIVOS EN UNA DIVISA EXTRANJERA QUE SE 
CONIRAIOA Y SE DISPONGA INDIVIOUALHENTE EN EL CURSO DE UN 
PERIODO DEF !NIDO SE COtf>IJTARAN PARA LOS FINES DE LA 
DETERHINACION DE RESUL TAOOS A LA PARIDAD DE HERCADO QUE 
HAYA REGIDO AL HOtlENTO DE EFECTUARSE AHBAS TRANSACCIONES • 
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Hi PARA EL COMPUTO DE LA PARIDAD TECNICA SE USARAN EN EL CASO 
DE PESOS MEXICANOS CON EL DOLAR NORTEAHERICANO LOS INDICES 
DE fREC IOS AL CONSUMIDOR PUBL ICACOS RESPECTIVAMENTE POR EL 
BANCO DE MEXICO V POR EL UNITfD STATES OEPARTHENT uF 
COMHERCE .A TRAVES DEL BUREAU OF ECONOHIC ANALVSIS .PARA EL 
CASO DEL C011PUTO DE LA PARIDAD DE EQUILIBRIO CON EL RESTO 
OE DIVISAS EHRANJERAS OIFERENTES AL !IOLAR NORTEAMERICANO • 
RESPECTO DEL PE$0 11EKICANO SE USARA COMO PUNTO DE PARTIDA 
DE Lil f'ARIOAO QUE GUARDE CAD1\ UNA DE ESTAS DIVISAS RESPECTO 
DEL PROPIO DOLAR NORTEAMERICANO • kELACIONANOO ESTA PARIDAD 
CON LA llE EQUILIBRIO EllSTENTE ENTRE ESTAS DOS ll. TIMAS 
01v1;,,s • 

1 i f'Af<A EL CALCULO DE LA PARIDAD TECNICA SE TOMARA 1977 COHO 
Ano BASE YA QUE DE ACf.IEllDO CC•N VARIOS ESTUDIOS ECONOHICOS 
rn ESE Ano LAS PARIDADES TECNICAS y DE MERCADO ERAN 
PRACflCAllENTE IGUALES SE Dl:.TEfit11NARA APLICANUO l.A 
:.IGU!ENlE FORMULA 1 

TASA DE 
CAllBIO EN EL 
Ano BASE 

INDICE DE PRECIOS EN MEXICO A PARTIR 
DEL Ano BASE 

INDICE DE ffiECIOS DE ESTADOS UNIDOS 
A PARTIR DEL llnO BASE 

JI DE E~ISTIR PARTIDAS EN HONEDAS EHRANJERAS DEBE 
DETERMINARSE PRIMERO EL RESl.l.TAOO POR POSICION MONETARIA 'r 
~FfCTUARSE POSTERIOf'<HENTE EL AJUSTE POR EL CAMBIO DE 
PARIDAD • 

1;¡ LAS ENl'RESAS QUE TENGAN POSICIONES CONJUNTAS CORTAS EN 
MONEDA EXTRANJERA OEBERAN OBSERVAR BAJO EL SISTEMA ACTUAL 
DE OúS O llAS PARIDADES CONTROLADAS LAS SIGUIENTES NORllAS 1 

1 l VALUARAN INOIVIDUALl1ENTE SUS ACTIVOS V PASIVOS 
EN HONEDA EXTRANJERA A LAS PARIDADES 
OFICIALES VIGENTES • 

21 VALUARAN EL CONJUNTO DE LAS HISHAS 
Sll1ULTANEAHENTE A LA PARIDAD DE EQUILIBRIO , 

31 IJE SER ESTA SEGUNDA VALUAC!ON SUPERIOR A LA 
PRIHEAA SE PRACTICARAN LOS AJUSTES RELATIVOS 
u&Sll<YANOOSE LAS NORMAS SEnALADAS 
f\NTERIORl1ENlE , V EL EXCEDENTE REPRESENTARA l.flA 
ESTIMACION DE PASIVO DE CARACTER CONTIGENTE , 

93 



HACIENDO UN RESUHEN DE ESTE HETODO PODEMOS DECIR QUE LA PRIMERA 
ETAPA SIRVE TAN SOLO PARA REEXPRESAR LOS VALORES DE LOS ACTIVOS 
NO HONETAf110S AL VALOR PfibENTl E INICIAL PARA El EJERCICIO QUE 
SE AJUSTA Y POSTERlúRMENIE LA SE&UNOA ETAPA DE ESTE HETODO SIRVE 
PARA CALC.ULAR EL EFECTO lN RESULTADOS Y PARA LOS EJERCICIOS 
Sl&UIENTES , 

Bl HETOOO DE AC.lUALIZACION POR COSTOS ESf·ECIFICOS , 

ESTE 11ETODO EVOLIJCIONO DEL CONCEPTO DE LA CONTABILIDAD CON BASE 
El VALOR H\'ESENTE • QUE F'IUNCIPALHENTE SOLO CONSIDERABA LA 
REVALUACION DE LOS ACTIVOS FIJOS A TR/\VES DE LOS AVALUOS , 

DE ACUERDO CON LA IJEFINICION CITADA EN EL TEHA 
ANTERIOR ESTE HETOOO lt«:ORl'ORA EL CONCEPTO DE LAS REVALUACIONES A 
LA DE LA REEXPRESION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS CON EL OBJETIVO 
DE APLICAR UNA HERRAHIEIHA HAS E~ACTA EN LA DETERHINACION DE LOS 
EFECTOS DE LA INFLACION ESTO SIRVE PRINCIPALllENTE PARA 
DETERMINAR LOS VALORES DE REPOSICION Y DE REALIZACION DE LOS 
ACTIVOS NO HONETARIOS DE LA E.llPRESA Y ESTOS SE DEFINEN COMO 1 

COSTO DE REPOSICION O DE REEtl'l.AZO REPRESENTA EL 
IMPORTE EL CUAL MEDIANTE LA COHPRA O PRDDUCCION 
UNA EMPRESA TENDRIA QUE DESEHBQ.SAR O INVERTIR PARA 
tlBT~NER EL lllSHD SATISFACTOR , CONSIDERANDO QUE 
DEBERA TENER AL MENOS LAS HISHAS CARACTERISTICAS 
DEL QUE YA D 1 SPOI€ , 

VALOR DE REALIZACION O DE SALIDA ES EL IHPORTE 
ESPERADO DE LA VENTA O TRASllUTA DE UN BIEN 
CONSIOCRANDO EN SU DETERHINACIO!l LOS DIVERSOS 
úASTOS DIRECTOS 111'::.MRIDOS PARA LLEVARSE A CABO LA 
TRANSACC 1 ON • 

PERO VA QUE SOLO LOS ACTIVOS NO HONETARIOS SON SUJETOS A UN 
AVALUO , PARA DETERHINAR EL VALOR PRESENTE DE LOS ACTIVOS 
V PASIVOS HONETAR!OS, Y CAPITAL SE COMBINA LA TECNICA DE LA 
REEXf'RESION A TAAVES DEL INDICE INFLACIONARIO .PARA TAL EFECTO SE 
ESTABLECE QUE SE POORA UTILIZAR EL INDICE NACIONAL DE PRECIOS AL 
CONSUHIDOR , O LOS INDICES ESPECIFICOS PARA 1-'l SECTOR INDUSTRIAL 
O AQUEL QUE DESARROLLE LA El1PRESA CON BASE EN UH ESTUDIO TECNICO, 
EL PROCEDIMIENTO A SEGUIR PARA llETERlllNAR LA REEXPRESION DE LAS 
CIFRAS SEG~ ESTE HETODO , A EXCEPCION DE LOS ACTIVOS NO 
CIRCULANlES , ES EL HISllO QUL EL DESCRITO EN EL HETODO 
ANIERIOR.MOTIVO POR EL CUAL SOLO NOS AVOCAREl10S A CMNTAR LOS 
ASPECTOS tt4S RELEVANTES CONCERNIENTES A LA REUPRESION CJE LOS 
ACTIVOS NO CIRCULANTES LOS QUE PODEMOS DECIR QUE SON 1 

Al LOS IN\WTAfllOS • 

Bl EL MOBILIARIO EQUIPO Y TERRENO , 
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DADA LA CONVEHIENC IA DE QUE LA EHPAESA AFRONTE CON EXACTI tUO EL 
FLUJO DE FONDOS NECESARIO PAA/\ REEl1PV12AR SUS ACTIVOS • V NO 
SUFRA LA DESCAPITALIZACIOH DE SU PA!RlllONIO • ES NECESARIO QUE LA 
HISllA OPlE POR ESTE IETOOO • SE A&ISTA DE LA VALUACION DE UN 
PERITO INtEPEHDIENTE V DE COlffTEt«:IA ACREDITAM • TENIENDO 
ESPECIAL CUIDADO DE QUE EL AVALIJO SE REALIZE CON BASE EN UN 
ESTUDIO TECNICO QUE CUBRA AL llEl«lS LOS RElllJISITOS DEFINIOOS EN EL 
ln.EflN B-10 Y QUE 500 1 

EN CUANTO A LA VALUACION DE LOS ACTIVOS FIJOS 

1 > OUE TODOS LOS BIEIES DE LA HISHA CL\SE V 
CARACTERISTICAS SEA TRATADO EN FORHA 
COt«lR\JENTE • 

2l EL GALC\A.O RESIA.TANTE DE LA ACTUALIZACION 
llEBERA ASIONAR VALORES ESPECIFICOS A LOS 
DISTINTOS BIElES EN EXISTENCIA O A GR!.f'OS 
HO!mENEOS • 

.l> DEBERA EOSTIR CONGRUENCIA ENTRE LAS 
POLITICAS DE CAPITALIZACION PARA 
DETEHtUNAR EL VALOR HISTORICO DE LOS 
ACTIVOS F !JOS Y LAS PNITI DAS QUE SE 
INCOOPOREN PARA DETERl11NNI EL ttONTO DEL 
AVALOO • 

4l PROPORCIONAR LOS SIOUIENTES DATOS 
CORRESPONDIENTES A LOS DISTINTOS BIENES 1 

EH CUANTO A LOS INYEHTARIOS. 

A> VALOR DE REPOSICJON ~ • 

81 VAl..00 NETO DE REPOSICION ... <NOTA> 

CI VIDA UTIL REIWEMTE , 

Dl VAl..00 DE DE$Etl«> • 

IJ DETERtllNM EL COsTO DE REPOSICION DE CADA 
ARTICULO CUANDO ESTE SEA SUBSTANCIAUEHTE 
DIR::HENTE AL l'flECIO DE LA lt.TlllA COlf'llA 
EFECTUADA EN EL EJERCICIO , 

21 VALUAR EL INVENTARIO AL PRECIO DE LA 
lA. Tlllll cotf'AA EFECTUADA EN EL E..eclCIO • 

.ll VALUAR EL COSTO DE VENTAS A COSTOS 
ESTANOAA WANDO ESTOS &EAN 
REPRESENTllTll/OS DE LOS COSTOS VIGENTES AL 
tiOHENTO DE LAS IJENTAS • 

41 O ESllHAR SU VALOR ACTUALIZADO llEDINITE 
LA APLICACION DE UN INDICE ESPECIFICO • 



:Si Af'l.ltAR EL HETODO DE ULTIHAS ENTRADAS
PRIHERAS SALID"5 <UEPSl .COlt'LEHENTANDOLO 
CON LOS AJUSTES CORRESPONDIENTES EN EL 
CASO DE QUE SE HAYAN CONSUHIDO ARTICULOS 
CON VAL™'S PERTENECIENTES A OTROS Anos • 

,;¡ VALUAR EL INVENTARIO AL PRECIO DE LA 
lt 1 !H~ COllPRA EFECTUADA EN EL EJERCICIO, 

COHO FUE ASENTADO ANTERIOR11ENTE LA PRIHERA ETAPA PARA DETERl11NAR 
EL AJUSTE .ESTABLECE QUE HABIENDO CALCULADO LOS VALOOES PRESENTES 
DE LOS ACT !VOS V PASIVOS NO OONETARIOS SE OBTIENE EL !ETO ENTRE 
AHBOS AJUSTES V ESlE DIFERENCIAL SE PRESENTA CONO PARTE DEL 
CAPITAL BA.Xl EL RUBRO DE RESULTADOS AClR1ULADOS POR POSICION 
IKlNETARlll • EN ESTE HETODO SE DEBERA OATE!ER PRIHERO EL VALOR 
AC lUAL oEGUN EL AVALIJO V COMPARARLO CON AQUEL llUE RESULTE 
DESPUES DE APllCAA EL FACTOR DE AJUSTE DEL INDICE NACIOOAL DE 
PRECIOS AL CONSUl1100R • V LA DIFERENCIA ENTRE 1 

1 ¡ EL VALOR AJUSTADO POR EL INDICE llELACIONARIO V EL 
VALOR HISTORICO ORIGINAL • FORIWIA PARTE DEL 
CAPITAL PERO BAJu EL RUBRO DE RESULTADO ACIJHll.ADO 
POR POSIC!ON ltJNETARIA • 

.2iEL VALOR AJUSTADO A TRAVES DEL INDICE INFLACIONARIO 
V EL VALOR DETERIUNADO CON EL AVAl..UO • SE 
ffil:;ENT ARA EN FORllA SEPARADA BAJO EL RUBRO DE 
RESULTADO POR TENENCIA DE ACTIVOS NO l10NETARIOS 
INVENTARIOS O INHUEllLES HAQUINARIA Y EQUIPO , 

PARA TERHINAR DEBO DECIR QUE EN LA ACTUALIDAD ESTE HETODO SE Hi\ 
ENC(llTRADO CON QUE LA DEIWlDA DE PElllTOS ES HAYOO A LA OFERTA V 
ADEl1AS DE ESTO PARA l1UCl"8 Ell'RESAS REPRESENTA UN OASTO AL QUE 
ERRONEN1ENIE NO LE VEN NINGUN llENEF ICIO , 
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t l CONCLUSIONES , 

l l COllO REWLTADO DE Lll EXPOSICION DE ESTE IEHA SENTIHOS Lll 
OBLIGACION DE REALIZAR UNll REFLEXION SOBRE LOS PRECEPTOS 
EM.tltlADOS POR EL BOl.ETIN B-lil DE LI\ COHISION DE PRINCIPIOS 
DEL INSTITUTO HEXICANO DE CONTADORES PUBLICOS , Y TAL COHO SE 
CITA EN EL ttENCIONADO BOl.ETIN .CONCORDAHOS CON LA OPINION DE 
QUE DICHOS PRECEPTOS AUN SE ENCUENTRAN EN UNA ETAPA DE 
DESARROLLO COl10 SE NOTA EN LOS SIGUIENTES EXTRACTOS DE SU 
CONTENIDO 1 

CITA 1 PARRAFO 1 44 • 'EL IHPORTE DE LOS INVENTARIOS NO 
DEBERA EXCEDER W VALOR DE REALIZACION '. 

COHENTARIO 1 PARTIENDO DEL SU'UESTO QUE Lll EHPRESA HAYA 
REEXPRESADO SUS INVENTARIOS POR HEDIO DE Lll 
VAl.UACION DE UN PERITO V QUE EN FECHA ANTERIOR 
HAVll REALIZAIXl UN CONTRATO DE COl1PAA-VENTA 
COHPROHETIENDO SU PRODUtCION 11 UN PRECIO FIJO 
ENTON:ES LA LIHITACION llNTES EXPUESTll DESVIRTUA 
LA F<EALIOllD Y EL OBJETIVO DE LLEVAR A CABO Lll 
REEXPRECION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS , 

CITll 1 PARRllFO 1 6S , ' Etf1.EllNOO UN INDICE ESPECIFICO 
ÍlUE PUDIERA HABERSE EHITIOO POR EL BAl«:O DE 
tEm.o u OTRA INSTITUCION DE RECONOCIOO 
PRESTIOIO ' 

COMENTARIO 1 AUNQUE EN REPETIDAS OCllSIONES 11 TRAVES DEL 
BOLETIN SEA HA HllNIFESTADO LA IHPORTANClll Y Lll 
OBLIGllCION DE UTILIZAR ELEHENTOS COHUNES V 
EVITAR Lll DIVERSIDAD DE CRITERIOS ·¡ 
l'ROCEDIHIENTOS ESTE PARRAFO ESTA PERlllTIENDO 
UNll AHBIGUEDAD QUE PUEDE SER P/IUTA PARA QUE NO 
SE LLEVE 11 CABO ESTll UNIFICACION , 



GITA 1 PAARNO 1 13' • • EN EL GASO EN QUE LA EMPRESA 
REFLEJE UNA POSICION MONETARIA LARDA AL 
FINALIZAR EL PERIODO SE UTILIZAAA LA PARIDAD 
DE IERCADO SIN fWUSTE ADICIONAL ALGUNO ' 

GDHENTARIO 1 GONSIOERO QUE DICHA LIHITllCION ES PERJJDICIAL 
VII QUE SI EL TIPO DE CAHBIO UTILIZADO EN LA 
C.ONVERSION A PESOS DE LOS PASIVO O ACTIVOS 
FIA:SE llf'ERIOR A LA PARIDAD TECNICll • AL 
COIF'UTAR LA POSltlON HDNETARIA llQUELLA QUE EN 
UN PRINCIPIO RESIA. TO LARGA VALUANDOLA AL TIPO 
DE C.AHBIO DE TEC.NICO ESTA PODRIA RESULTAR CORTA. 

2) POR ULTll10 V TAL VEZ COHO LA C.ONCLUSION FINAL DE ESTE 
TRABAJO GONS 1 DERAHOS QUE PARA QUE LOS RESUL TAOOS DE UN 
ANALISIS FINANCIERO • PRACTICADO A CUALQUIER EMPRESA , 
TENGt1 UNA" HAVOR VALIDEZ REQUIERE QUE TODOS SUS ESTADOS 
Fltw«:IEROS V POR LO TANTO LOS RESULTADOS V DIVERSOS 
KNAL ISIG QUE SE f'AACTIQUEN SEAN REE~PRESADOS DE ACUERDO CON 
LOS LINEN!IENTOS llNTES EXPUESTOS V A LAS CIRCUNSTANCIAS 
ESPEl IALES QUE LES AFECTE , 
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'11 • e1~Ll•X>Rltf'IA • 

l / EVALUAGION DE PR01ECTO$ A VALOR PRESENTE 
f. AR!.•)$ E:;F- IND«.A • 
EOICIOIE$ CONTABLES 1 Ar:ttlNISTAATIVAS ,IEUC.O l9e3 , 

2• LllS ltMRSIONES A LARW PI.AZO -¡ SU FINANC.IAHIENTCI , 
AL&ERTO GARC JA HENDOZ/\ , 
EDICllN'.S CONTABLES V Ar:ttlNJSTRATIVAS , IEUto 1979 , 

l• lllTERPRETACION DINAHICA DE LOS ESTADOS FINANCIEROS , 
AGIJS 11 N l10NT ANO • 
EDITORIAL TRILLAS ,HEHCO 1979 , 

4l ANALISIS E INfERPRETAl:IOH DE LOS EST/\DOS FINANCIEROS , 
CESAR CALVO LANOAR 1 CA • 
PUllt.IWIONES Ar:ttJNISTRATIVAS V CONTAllt.ES S,A.HEHCO ,f1EllCO. 

5> TEORIA Y PROBLEllAS DE ESTADISTICA , 
HURRAY R. SPIEGEL 
ltC.ORAW.HILL DE HEUCO SA DE CV, HEXICO 1970 , 

ól 11ATEHATICAS FINANCIERAS • 
FRAN( AYRES 
tte.GRMl,HILL DE IUICO SA DE CY. HEXICO 1970 • 

7> LAS FINANZAS EN LA El1PRESll • 
JOAQU IN HOOENO FERIWIDE Z 
INSTITUTO HEXICANO DE EJECUTIVOS DE FINANZAS liC.. HEXICO 1979. 

9> ANAl.1816 E INTERPRET/IC.ION /IC.TUH. DE LOS ESTADOS FINANCIEROS • 
JOSE lfAllJEL IMITADO LOACHIN ,JESUS OCTAYIO OROl'EZA ~ • 
EDICIONES CONTABLES V Ar:ttlNJSTRATIYAS S.A. ,HEXICO 1991 , 

9) CONTROL FINANCIERO ENFOQUE SISTEl1ATICO , 
R.H.S, WILSON , 
EDITORIAL DIANA SI\, ,tEXJCO 1979 , 

ICll ~ ENFOQUE HODERNO APLICADO A LA AUDITORIA DE LOS ESTADOS 
FINANCIEROS • 
GABRIEL EFFES CATTAN , 
EDITORIAL DIANA S,A, ,tEXICO 1981 , 

11> PRINCIPIOS DE CONTABILIDAD , 
INSTITUTO llEXICANO DE CONTADORES PUBLICO$ A,C, ,tEXJCO 1993 , 



121 BREl/E ENSlúO SOBRE EL SISTEHA DE EQUILIBRIO , 
TESIS PROFECIONAL PRESENTADA POR 1 GILBERTO HUZQUU AY/LA , 
UIWI • HEHCO 1968 • 

131 OPERA TI ~S HANAGEHENT • 
"OSTAS N. DERVITSIOTIS. 
HC.GRAll.HILL INTERNATIONAL SQOt; COHPANY .USA 1981. 

141 BUSINESS ns NATUPE ANO ENVIROHENT • 
GLOS-BAI t:R • 
SOUTH WESTERN PUBLISHING CO. USA 1972 , 

1!5l OUANTITATIVE HCTHOOS FOR BUSINESS DECISIONS , 
CHARLES A. GALLAGER , 
HC,GRAll.HILL INTERNATJONAL SOot; COHl'ANY ,USA 1980, 

le» HOW TO REAO A F INANCIAL REPORT , 
HERRILL LINCH PIERCE ~ SHITH INCORPORATEO • USA 1971 , 
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