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La Amcién Financlera

1.1 GENFRALITATES

Para hablar sobre lo que es la funcién financiera, es necesario
situarle dentro del marco de las finanzas dada su naturalexa, sefialando
a grandes rasgos los puntos més relevantes de su evolucién a través del
tienpo pars camprender mejor su significado y la Irportancia que tiene

actualmente,

La funclén financiera ha tenido su deserrollo dentro del sistema
capitalista y a principios de este miglo fué considersde caw uns ram
de la econanfa, cuyo objetivo primordial era la obtencién de recursos

necesarios pars hacer frente a las necesidades de la enpresa,

Con el tiawo las ampresas fueron adquirfendo un cardcter cada vez
més carplejo, preocupdndose ya no tan sélo por la obtencién de recursos,
sino también por 1a Gptima distribucién de los mimmos, ya que su inade-
cuade distribucién repercute tanto en la situacién econémica de la

ampresa camo en la del Pafs,

Después de la Segunda Cuerra Mundial las innovaciones tecnolégicas
hicieron necesario desarrollar técnicas para optimizar la utilizacién de

los recursos disponibles en los mejores proyectos. Ne esta forma apsrece
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lo que actuslmente se conoce camo "Técnicas Financicras para Evaluar

Proyectos de Inversién. "

Hoy en dia las empresas se encuentran mejor estructuradas y organi-
zadas, ya que en ellas se han establecido y definido las polfticas a
seguir y los objetivos a alcanzar. Esto se ha hecho necesario debido a
que cade ver es més diffci! la supervivencia de las empresss, por la
carplejidad de sus procescs, la escasez de recursos y el entorno ecomd-
mico y politico en el que operan.

La funcién financiera se di tento en las ampresss piblicas camo en
las privadas.

Las enpresas piblicas son creadas por el (obierno Federal con el
objeto de cumplir un ffn social, sin perseguir fines de lucre, pero
pudiendo o no obtener beneficios. Al igual que todas las enpresas, para
poder operar requieren de recursos humanos,técnicos y econdmicos, siendo
estos Ultimos ohtenidos a través de la asignacién presupvestal.

La asignacién presupestal consiste en distribuir los ingresos
captados por el Gobierno Federal a los diferentes (rganimma Riblicos,
con e] fin de que cumplan los objetivos para los que fueron cresdos.
Dicha distribucién de ingresos se lleva a cabo a través del 1lamado
"Presupuesto por Programas.®

Los presupuestos por programas son une toxdalidad de los presupues-
tos, que en muestro Pafs se aplican funviamentalmente dentro del Sector
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Piblico, debido 8 que éste opera esencislmente en base a planes y
programas a un mediano y largo plazo.

Estos presupuestos se 1levan & cabo medisnte progrnas de activida-
des y operaciones, los cunles estén basedos en las metas, objetivos ¥y
propositos de 1a enpresa. El objetivo prinordial de los presupuestos por
programas consiste en proporcionar informacién presupuestel e largo
plazo, que permita una asignscién mis eficaz de los recursos,

Debide a la crisis econdmica por la que atraviess actualmente
nuestro Pals, estn asignacién presupuestal debe llevarse a cabo de
acuerdo & actividades prioritarias y siguiendo la politica de susteridad
que ha adoptado el Cobierno Federal, enfrenténdose asi, las empresas

Publicas, a la problemética de la obtencién de recursos.

Ciclo Feonimico de 1a Bmpresa Piblica

"——5 FAFRESA PLBLICA ———j

(CBIERND FEDERAL ELACRACION THI, PRESUPLESTO
AR PIOYRAAS
INTES € (AST(R
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Por lo que respecte a las empresas privadas, se puede consicderar
que la gran mayor{a tiene fines de lucro; es decir, persiguen la obten-
cién de utilidades, cam objetivo prinordial, medlante la satisfacclén
de las necesidades de la sociedad.

Las operaciones bésicas de una empress son: carprar, producir (en
su caso), vender y controlar, constituyendo éstas un cfclo a través del
cual la empresa tieme que incurrir en diversos gastos para poder gencrar
8 su vez sus propios ingresos, por lo que se hace necesario llevar un

contro} efectivo de las operaciones que se realizan.

La funcién financiera se va a encargar de maximizar las utllidedes
de la enpresa, proporcionfindole los elamentos necesarlos para: conprar,
producir, vender y controlar,

Las erpreses privadas a diferencia de las piblicas, tienen que
generar y obtener sus proplos recursos para poder llevar a coho sus

funciones, déndose el siguiente ciclo:
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Por lo anteriomente expuesto, podanos decir que tanto las ampresas
piblicas cano las privadas afrontan los problemas de: "cémo financiar-
se", "en qué invertir", y "cémo se puede lograr e mejor canbinacién de
amhos factores”. los conceptos v las téenicas para resolver esos proble~
mas son los mismos, le diferencia estd en 1a forms de obtener sus

recursos y medir los beneficios.

1.2 ONCEPICS

Una vez ubicados dentro del marco de las finanzas y camentadas las
generalidades de la funcién financiera, procedanos a seiialar algunos

conceptos de la misma,

FINANCIFRO, - "Es lo perteneciente o relativo a la hacienda piblica,
a las cuestiones hancariss y bursétiles o a las grandes negoclaciones

mercantiles."l

FUNCICN FINANCIERA.- "Es aquella que de wna u otra forma tiene que

ver con el manejo de fondos, la liquidez y dinero, que surgen de la

11')iccionm‘io de 18 Real Academin Espafiols
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necesidad de recursos que pueden ser obtenidos de forma interna o
externa y que camo consecuencia de su uso eficlente, pueden ser devuel-

tas en las condiciones pnctadas."2

Fn base a lo anterior podamws decir que, 18 funcién financiera es
la encargada de mantener & la evpresa ahestecida de los recursos necesa-
rios para lograr sus metes, funglendo cano coordinadora de los departe-
mentos de la misma y procurando el uso racional de dichos recursos, con

el ffn de obtener su mhximo aprovechamiento al menor costo posible,

1,3 GBJETIVOS

De lo antes mencionado se desprenden los objetives prinordiales de
la funcién financiera:

a) (btencitn y aplicacidn de recursos

b) Buscar maximizar el valor de la arpresa

8) Cbtencién y Aplicacién de Recursos:

2lnstl!uto Mexicano de Ejecutivos de Finanzas, Carpeta de
Contralorfa y Tesorerfa
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Ta aplicacién de recursos debe estar en funcidn al plan de utilida-
des de la enpresa, el cual indlca qué clase de activos e Intereses
financleros se deben adquirir. As! miamo se deberfn tamar en cuenta las
diferentes alternuiivas de Inversién propuestas, a fin de aprobar las
que resulten rentables y rechazar las que no lo sean,

1a obtencién de recursos exige un andlisis culdadoso de las fuentes
y técnicas disponibles para recurrir a la fuente menos costosa, slendo
preciso mantenerse sienpre en contacto con el mercado financlero v
considerar los riesgos que el financianlento representa para la empresa.

Esto con el fin de evitar precisamente los problemas financieros.

b) Buscar Maximlzer el Valor de la Frpresa:

YLa aplicacién y obtencidn de recursos se debe coordinar de tal
forma que pemmitan a la ampresas la maximizacién de sus objetivos,

enfrentdndose para ello con diversos conflictos, camo:

Procuctividad y control de la amwpresa,-

Este conflicto surge cuande se tlenen proyectos de inversién
costesbles, pero que no pueden ser financindos por la empresa, tenlendo
por esto que recurrir al financlamiento externo, Esto signiflca nwuchas
veces tener que ceder parte del control administrativo de la enpresa &

los acreedores,
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Rentebilidad y riesgo de las inversiones.-

Toda inversién propuesta implica cierto riesgo. Por lo que se
refiere a la aplicacién de recursos, en general, el rendimiento mrents
conjuntamente con los riesgos. Sienpre es inportante tamar en cuenta el
riesgo de una inversién, ya que si se intentan naximlizar las utilidades
paséndolo por alto, se pondré en peligro a toda la enpresa,

Fn la obtencién de recursos vim financiamlento, tahién se presenta
este conflicto, El financiamiento de proyectos rentables debe medirse
contra el peligro de imposibiliter a la erpresa para pagar sus deudns a

los acreedores y un rendimiento satisfactorio para los accionistas,

Diferencias respecto a los objetivos de la empresn,-

En algim momento pueden llegar a surgir conflictos entre las
personas interesadas, va que los accionistas querrdn que sus acciones
awmenten de valor y asf{ obtener nejores dividendos; la administrac{én
por su parte se interesard por obtener mejores sueldos y los mpleados
desearin obtener mejores salarios, condiciones de trabajo y prestacio-
nes,

A pesar de que estos objetivos particulares no sean campatibies, es

necesario conjuntarlos en uno sélo para beneficlo de toda la enpresa,

Por 4dltimp, podemos concluir que los objetivos de la funcién

f{nanciers tienen el propésito fundamentsl de dotar s In wpresa de
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recursos nadecuacdos, que le pemitan el cumplimiento oportuno de sus
ohtignciones y que canallizados correctamente, coadyuven al crecimiento y
desarrol lo de 1s ompresa, logrfindose asf, Ia maximizacién de sus objeti~

Y05,
1,4 RESIUNSARLY

Hasta ahora s6lo hams hahlado de la funcién financiera dentro de
Js enpresa, sin enbargo, no se ha hecho mencién de quién es el encargado
de 1levarla a cabo, siendo éste, el ejecutive financlero,

Ne acuerdo con el Instituto Mexicano de FEjecutivos de Finanzas, el
ejecutivo financlerc es: "Fl miendmro de la altas gerencin, en ocesliones
mienbro del Consejo de Aministracidn de uns enpresa, que ejerce hasica-

mente las funciones de contralorfa ylo tesorerfa."’

n efecto, el ejecutivo financiero e¢s el responsshle de diche
funeién y su conpreaulso var{a de acuerdo al tamio de Ja &mresn y Bus
pol{ticas, sus posibilidades personales y las de otros funclonarios y

directivos.

Unstitute Mexleano  de Fjecutivos de Finanzar, Carpeta de
Contralorfa y Tesorerfa,

- 10 -
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Cabe mencionar que no existe un patrén establecido que contuple

todas las Nmnclones que el ejecutivo financiero debe realizar;

sin enbargo exi{sten tres funciones hésicas que deben llevarse a caho:
a) Obtencidén de Recursos
b) Apticacién de Recursos

¢) Control financiere y maximizacién de utilidades

Debido e la carplejided e importancia de estas funciones, no es
posible que el ejecutivo financiero las absorba en su totalldad, sino
que se vé en la necesidad de apoyarse; tanto en el contralor, quien serd
responsable de la aplicacién de los recursos, basicamente; cowo en el

tesorern, quien tendré a su cargo la obtencién de los mimos,

Anbas funciones, requerirén de un control flnanciero, y su adecuacn
coordinacién coadyuvard a la maximizacién de utilidades de ls empresa,
A continuacién, se describiré brevenente en qué consiste cada \ma

de las tres funciones bésicas que lleva a cabo e} ejecutivo financlero:

a) Ohbtencién de recursos.-
Una vez elegida la mejor Inversién, el responsable financiero

deberé buscar la forma de obtener el capital necesario para financiar su

—1].
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ejecucién, decldiendo qué recursos provendrén de la relnversién de las
utilidades y qué parte de ellos tendrdn que ser financlados por fuentes
externas; para lo cual es Importante que mantengs buenas relaclones con

los inversionistaes,

Cabe mencionar que esta dectsién requiere de un andlieis previo y
minucioso para eleglr cudl de las fuentes es la menos costoss y para
tratar que los recursos sean aprovechados durente el mayor tlampo
posible.

La arpresa puede recurrir también a otras fuentes de financiamiento
a corto plazo, camo lo serfan las cuentas por pagar y el diferimiento de
los pasivos acumlados, ya que su uso Inteligente contribuye a que la
obtenelén de recursos se logre de una manera més equlibrada y menos
costosa, )

Ademds seré necesarlo considerar tanblén los rlesgos que el finan-
ciamiento representa pars la enmpresa, con el fin de evitar la falte de
liquider y poder hacer frente a los pasivos contratados por este concep-
to, sin poner en peligro la existencia de la enpress,

Por G1timo, podamos decir que el tesorero debe establecer y vigilar
el cuplimiento de las politicas en el 4rea de crédito y cobranzas, asf

camo de inversiones, con el fin de obtener la redituabilidad adecuada de

las minmaa,

- 12 -
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b) Aplicacién de recursos.-

El contrslor debera determinar la forme més sdecuads de invertir
log recursos dentro de la enpresa, tratando de obtener el mayor provecho
en partidas del activo, a través de su adecuada sdministracién y control
interno, Tanbién deberd llevar a cabo una buena administracién de
impuestos, en 1a que adamds de establecer una buena imagen de la ampress
ante las autoridades hacendarias, deberd seguir una polftica fiscal que
le permita cuplir con sus obligaciones fiscales, as! cam mmximizar el
valor de la empresa,

Otro aspecto importante es el de la coordinacién de la auditorfa
externa, ya que ésta funge camo drgeno supervisor de los accionistas y
publico en general, y es inportante que se coordine para que pueda
aurmplir con los objetivos previamente establecidos.

El contralor debe buscar ademds el equilidrio de la liquides y el

Tucro en sus planes, ya que éstos pueden verse dos por una male

planeacién para el control, por lo que es necesaris la coordinacién de
los planes a corto plazo con los planes a largo plazo y los objetivos

generales de la evpresa.

¢) Oontrol Financiero y Maximizacidn de Utilidedes.-
Para lograr la maximizacidn de utilidedes de la empresa, se deberén
coordinar las dos funciones anteriommente mencionades, logréndolo a

través de la planeacidn y control financiero.
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El ejecutivo financiero debe contar con una visién amplia y total de las
operaciones de la cvpresa para que pueda llevar a cabo una correcta

planeacién de las utilidades de 1a miama,

- 14 -
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2.1 CQANCEPIOS:

Toda enpress debe de llever a cabo una edecusda adsinistrecién
financiera para poder asf alcanzar sua objetivos,

Com ys se menclond, el ejecutive financierc es el encargedo de
llevar ® cabo dicha funcién,

De scuerdo con diferentes sutores, la adninfstracién !inanciers se

define como:

"Aquella que declde: en quéd se debe invertir, cédmo se va & finan-
ciar la inversion y en qué manera se han de canbinar arbas, con e} fin

de lograr al méiximo determinado ob]ellvo."‘

"Ea la fincidn encargads de planear los fondos necessrios psrs un

negocio, allegar dichos fondos y colocarlos en umg cfcctlvo."5

De lo snterior podeamws concjuir que: la sdministrecién financlers

es aquells activided encerguda de lievar « cabo is funcidn financlers,

485lamon Esrs.- The Theory of Financis] Mansgmnt, N, Y, Colurbis;
lhln'nlty Press, 1968, p.IX

s-Tnhnsan. FRobert W,, Adninistracién Financiers, México, D.F, 1878;
BAltorfal CBCSA, p. 17

- 15 -
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es declr, realizar la adecuada obtencién y canalisscién de recursos, con

el fin de lograr maximizar los objetivos de la ampresa.

2.2 GBJETIVOS:

Come pudimos darnoa cuents, la tnica diferencia que existe entre
fincién y adninistracién financlera e que la Auncién sefala lo que se
debe hecer y la adninistracién lo !leva a cabo. De shf que sus objetivos
sean practicamente los miemos:

8) Flujo de efectivo.- la mejor obtencién y aplicacidn de recursoa
(determinar en qué se debe Invertir y céno se van & financlar dichas
frversiones)

b) Maximizacién de los objetivos de la anpress (medfante la adecua-
da coordinacién de la obtencién y aplicacién de recursos)

¢) Flujo de informecidn.- La adninisetracidn financlera debe generar
informecién oportuna, suficlente y verar de todas lss actividades y
operaciones que realiza la arpresa,

d) Plancacién y cantrol.- Otro de los objetivos de la adninistrs-
clén financiera, es esegurarse de que lo que es necessrioc hacer se hags

y percaterse cuando no se hace.

2.3 106 ESTADOS FINANCIFAOS Y LA INKOVACION FINANCIERA

- 16 -
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1,- Estados Financleros

Loe estados financieros son las fuentes de {nformecién que mmetran
la aftuaclién finenclera de una entidsd econdmics, a una fechs dstermine-
da, o por un perlodo de tiawpo especi{fico. Dichos estados deben estar
presentados por un encabezade que contenga el nambre de 1a evpress, del
estado financlero que se trate, asi camo la fecha o el perfodo al que se

refiere.

Los principales estedos finsncieros san:
- Estado de Posicién Financiera o Balance General
- Batado de Pérdidas y Gananclas o Estado de Resultados,

= Fatedo de Cambios en 1a Situscién Financiera en Bame & Rfectivo.

Estado de posicién finenciera o Balance General

"Es el estado financiero mis {rportante, en el sentido de que todas
las tranmacciones cantsbles pueden ser registrades en términoa de sue
efectos en el mimmn, Miestra la aftuscién financiera de la empresa en un

manento dado en el llm".'

.Anmru Maximino, Contabilidad General, Segunds Milcién, Mixlico
1970, p. 259 -
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"Es un estado financlero que refleja la situsclién de la awpresa al
finallisar o! per{odo conteble en un determinado mamento en o1 tiempo.
Ravela el actlvo acunulado de la ampresa (aquello que poses) y su pasivo
acunulado (aquello que adeuds) y también lo que queda en favor de los
propietarios (el capital cmtabla)"”

"Es un estado de los activos, pasivos e {nversfones en un momento

de!erm!num".a
Por lo tanto podeanos concluir que:
Bl balance general es un estado financiero estético, ya que muestrs
ta oituacién financlera de una ampresa s una fecha determinada; ea
decir, comprende los recursos, obligaciones y patrimonio de uns

entidad a una fecha determinada,

El balance general esté sstructurado de la siguiente maners:

1Bolten. Steven E,, Adninistracén Financlera, Editorie! l{imusa,
Primers Pdlctién, Mixico 1981, p, 121

.Vhelone. Jerry A,, Andliats Flnanciero, Editorial Limusa, México,
1982
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PASTVO
(obligsciones)
ACTIVO
(recursos)
CAPITAL
(patrimonio)

Bl activo representa los derechos de la ampress y se clas!fice de

acuerdo a su disponibilidad en:
¢ Circulante
* Fijo

¢ Diferido

Bl pasivo constituye les obligsciones adquiridas por la ampress,
clasificéndose de acuerdo & su exigibilidad en:

® Pagivo a Corto Plaso

¢ Pasivo & Largo Plato
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El cepital, nos muestra lo que se invirtid orliginalmente en la
aipresa y les gananciss obtenidss a favor de los acclonietes y que

fueron reimvertidas en ls misma ampress.

Estedo de Pérdidas y (Gmnanclas

" Estado financiero que nos musstra la diferencia entre los ingre-

808 y egresos que tiene una atpresa en un perfodo de tlmpo"..

" ¥s el que refleja la rentabllidad de la ampresa durante el
perfodo contable. Muestra el origen de los ingresos es! camo la nature-
lera de los gastos y pérdidas, fasctores quoe dan' lugsr & ls utilidad

nat-."w

%Villegas M. Ecuardo, la Informaclén Financlers en 1a
Admnintstracién, Editorisl Haro, Segqunda PdlcTdn, MExTco ' P

103, A, Meurfello, Accounting for Flnancial Analystie, CPA Meech
Pndation, 1971, p, 45
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* Es el resimen de los Ingresos y gastos de un perfodo especifi-

co."“

e ncuerdo a lo anterior pedmws decir que el estado de resultedos
es un estado financiero dindmico, va que nos muestra la utilidad o
pérdida neta ohbtenida por unn enpresa por un perfcdo de tiempo determi-
nado, mostrando para tales efectos los ingresos, costos y gastos de la

entidad en dicho perfodo,

Fstado de Carbios en la Situscién Financiera en Rase a Ffectivo

" Bs un registro histérico que muestra el orfgen de los recursos y

como s¢ apllcuron."12

" Es el que se reflere a la obtencién y utilizacién de recursos de

una empresa, cdurante un perfodo de tiempo detemnlnado."”

i gctone Jerry A., Ibidem, p, 18
2B51ten Steven E., Ihidan, p. 124
13y{11egas 1. Fduardo, Thidam, p. 15
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™ base a lo anterior podanos decir que el estado de canbios en 1a
situacién financiera en base a cfectivo,es aquel que nos nmestra la
obtencién y aplicacién de recursos por un perfodo determinado, & través
de los Incrementos y disminuciones en el active, pasivo y capital,
obtenidos por 1a conparacidn de dos estacos de posicién financlera a dos

fechas detemminadas,

Fl incrawento en activos y diasminueién en paesivos y cepitel,
constituye una aplicacién,
Fl {ncremento en pasivos y cepital y diaminucién de sctivos,

constituye un orfigen,

Cabe mencionar que existen otras fuentes de informacién financiera,
teles camo: el estado de costo de produccién y costo de produccién de lo
vendido, flujo de efectivo, flujo de fondos, flujo de operacién, balanza
de comprobaclén, etc.,los cuales se utilizan para realizar un anflisis
mis detallado de los datos mostrados en los principales estados finan-

cieros,

Fstados Finaniceros Proforme

Son aquellos que contiencn en parte o cn todo, hipitesls o supues-

tos, con el fin de nmostrar la situacién financiera o los resultados de
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las operaciones, los estados flnancieros profoms pueden ser de dos

tipos:

8) Proforma.- contienen las operaciones reales y muestran hechos
posterfores a la fecha en que estan cortadas las cifras ce los estados

financieros (conocidos tenbién con el nonbre de pronésticos).

b) Proyecciones.- muestran los resultados y ls situacién financlera
basade en proyectos que se supone se realicen en el futuro (conocidos

tanbién con el nombre de presupuestos),

Fstados Financieros Consolidados

Fstos estndos son los que se presentan pera mostrar la s{tuacién
financiera y el resultado de las operaciones de une entidad econdmica
integrada por una campaiifa tenedora y sus subsidiarias, Fn estos estacos
se deben de Incluir todos los derechos, obligaciones, patrinonio y
resultados de las operaciones de la entidad econdmica consolidada,
eliminando las inversiones que la conpaiifs {enedors tengn en sus subsi-

diariss, as!{ cam las operaciones efectuadas entre éstas (1) timas,

Limitaciones de los Fstados Financieros
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IEx{sten clertos aspectos que no contenplan los estados financieros

y que sin embargo son muy {mportantes para la operscién y marcha del
negocio, camo lo son:

1.~ Llos Intangibles.- Tales camw la capacidad de los aduinistrado-

res, la localizacién de 1a enpresa, as{ cam las condiciones

del mercado, entre otras,

2.,- La sgrupacién de cifras heterogéneas,- Fs decir, no se muestra
la bajs del poder sdquisitivo de 1a moneda.
Aurque actualmente, a través de la aplicacién del boletin b-m
(Reconocimiento de los Efgqtes de la Inflacién en 1a Informa-
elén Financlera) y de l!as nueves Reformas Fiscales para

1987, se trata de corregir dicha limitacién,

2,- Informacién Financiera

Debido & que el entorno econdmico, politico y social dentro de!
cual se desenvuelve la ampresa, se encuentra cn constante cambfo y cada
vez tiende a ser mis canplejo, éste requiere de informacién financlera

oporfuna y adecuada,

El cuerpo de informacién que describe hasta le més pequefia enpress

es enomme y comprende los operaciones Internas de la cawpaifa y sus
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relaciones con e! mundo exterior. la inportencia de dicha informacién
podemos decir que redica en su utilidad, confiabilidad y provisionali-
dad,

La UTILITAD es la cuslidad de adecuarse al propésito del usuario;
1a informacién financiera es Gti) en funcién de su contenido informati-
vo, el cual debe de ser significativo (expresado en téminos noneterios
y en conceptos financieros), relevante (seleccionando el mensaje de la
informacifn segn su inportancis), veraz (reflejando hechos, eventos o
transacciones realrente sucedidos) y camparable (midlendo la informacidn
en el tiampo).

1a COAFIABILIIAD es la caracter{stica por la que el usuario acepta
y utiliza la informecidn pars tomar decislones, dehiendo ser por ello:

* Estable.- es la aplicacién de lss mignas reglas para captacidn,

cuantificacién v presentacién de datos.

* (bjetive,- que l1a informacién represente 1s realidsd, de scuerdo

a dichss reglas,

* Verificable.~ consiste en la aplicacién de pruebss para cawprobar

1a informscién producids,

Por lo anterior, podemos decir que s utilidad que proporciona 1a
informacién al usuario y la confiabilidad que éste le ex!ge, puede

representarse de la siguiente manera:



(uedalupe Maz Santacruz Alejandra “nnznredo Borndndes

La Plancacidn Financiers cam terramientn en 1a Tan de Moclsiones

La Adminictracién Financiera
SoI2TATI0N FinAnciera

SIKITW dF
INKRWOUN  ——— INHRIS ~—mirmimemesy  USUARIO
FINAMCIFRA

TOMA TE
PECISIONYS

UTILITAD

ONFIABILITAD

la PRVISICNALITAD es la caracteristice que va inpifcita en 1a
misna infommcidn y se refiere a que ésta no es de carécter permanente,

ya que las operaciones de la ampresa generan constantavente infomacion,

Interesados en In Informascidn Financiers
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los principales interesados en la informacién financiera los

podemos clasificar de la siguiente forma:

A) INIFRNS:
= Administracién: ya que es la encargada de fijer las polfticas adminis-
trativas y de informacién del negocio, y de llevar a cabo ls tana de

decis{ones que se basa en dicha informacién,

- Los sccionistas o duefios: para conocer la situacién que guardan sus

intereses dentro del negocio.

~ los empleados: con el objeto de conocer su participacién dentro del

negocio, as{ camo en las utilidedes del mismo,

B) EXTHRNG:

- Acrecdores: como fuente de informscién para que estimen la capacidad

de pago de la empresa y asegurar sus créditos,

- Piblico Inversionista: para que estudien y evaliien la conveniencie de

su {nversién,
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- Autoridades Hacendarias: para efccto de los impuestos que gravan a la

enpresa,

3.- Sitvacién Financlera

la situacién financlera de una mpress sienpre puarda relacién con
su capacidad para pagar sus dewdas, sefalando la solvencin, estahilidad
y prucuctividad de la miama 8 los diversos Interesados, a fin de que

puedan llevar a cabo wna adecuade tama de decisiones,

Podemos decir entonces que la situscidn financiera es la cabina-

cién de tres elementos principales:

+ Solvencia

+

Fstabilidad
Product ividad

+

t+

SOLVENCIA:
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" Se reflere a la posibilidad que tiene un negocio de convertir su
activo circulante en dinero, y enplear éste en el pago de sus obligacio-

nes a corto plazcv".M

Desde otro punto de vista se puede decir, que la solvencie es la
capacidad que tiene una arpresa de endeudarse a corto plazo.

Existen diferentes formas para conocer la solvencia de una enpresa:

1.~ Relacién que guarda el activo circulante con respecto al pasivo

g corto plazo.

ACTINO CIRCULANTFE A.C.

2.- Relacién que guardan los activos disponibles (efectivo més

Irmversiones) con respecto al pasivo a corto plazo,

ACTTVOS DISPONIBLES A.D,
PASTVO A ORTO PLA2OD P.C.P,
14

Kester R, Roy, Contahilidad Teorfa y Prdctica; Tomo 111, Rexico,
D.F. 1964, Fditorial Labor, p, 723
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3.- Relacitn que guardsn las cuentas por cobrar con respecto a las

ventas netns,

VENTAS NFTAS V.N,

Tos créditos a corto plazo son aquellos que contrse la empresa con
sus proveedores y sus acreedores diversos, principalmente, los cusles se
hasan en la confimnzn que se tengs de la ampresa y su capacidad de pago.

Este tipo de crédito constituye un medio de financiamiento bhuemno y

bharato,
+ ESTARILIDAD

" Es la cepacidad que tiene una enpresa de garantizar los créditos

a laro plazo que sobre clla :-ecman".15

Yyester R. Roy, Ibidam, p. 723
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La estahilidad de una enpresa estd dada por:

1.~ Orf{gen Capits!: Relacién de los pasivos a corto plazo con

respecio al capital contable,

PASIVO A ORIO PLAJO P.C.P,

CAPITAL (ONTABLE ¢.c,

Relacidn de los pasives totales con respecto al capital contable.

PASTVO TUTAL P.T.

CAPITAL (XNTABIE c.C,
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2.~ lnversién Capitel: Relacién de los activos fijos con respecto

al capitsl contsble.

ACTIVOS F1J08 AF.

CAPITAL (XWTAKLY c.C,

3.- Valor Capital: Relaci6n del capital contable con respecto al

capital social,

CAPITAL CONTABLE c.C.

CAPITAL SOCIAL C.Ss,

los créditos s largo plazo son los medios de financiemicnto més
importantes, ya que el desarrollo, crecimlento y expansi6n de los
nepocios se Himita por los recursos con cue cuenta y si en un monento
dado no tiene con qué hacer frente a sus acreedores o con qué adquirir

recursoa, dicho desarrolle, crecimiento v expansién se verd afectado.
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+ PRILCTIVIMAD

" Se refiere al Indice de eficlencia de las politicas de los

directivos de 1a empresas después de haber elaborado los operaciones

objeto de la miana, o186

Es decir, es 1a capacidad pars generar utilidades pudiendose

medir atendiendo los siguientes factores:

1.~ Las ventas.~ Relecién que guardan les ventas con respecto al

copital contable,
VENTAS NETAS V.N,

CAPITAL (INTARLE C.C.

ACTIVO F1JO A.F,

lsl(ester B.- Roy, Thidem, p, 724
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Relacién de las utilidades netas con respecto a 188 ventas netas,
UTILITAD NFTA LN,

VFNTAS NETAS V.N,

Relacién del superhvit con respecto al capital contable,

wm

STTRAVIT

CAPITAL (TNTARLE C,C,
Relacion que guardan los dividendos con respecto al capital con-

table,

CAPITAL (INTABLE c.C,

Para conocer si una empresa es realmente productiva debenos aneli-

zar ¢l interés o rendimiento que estd produciendo el capltsl invertido.
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Relacién de las ventas netas respecto al capital de trabajo,

VINTAS NFTAS V.N,

CAPITAL [E TRARAJO C.T.

2.~ Las Utilidades.- Relacién de las utilidades netas con respecto

al capita) contable,

UTILIDAD NFTA U.N,

CAPITAL OINTABLE c.C.

Relacién de las utilidades netas con respecto al activo total,

UTILIDAD NETA UN. -
ACTIVO TOTAL AT,
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2.4).- HEMVENIDS DE LA ATMINISTRACION FINANCIERA

loe elamentos de los que se vale la administracién financiera

para llevar a caho los objetivos de la empresa, son principalnente;

1).- Capital de Trabajo

2) .- Administracién de Capital

3).~ Fuentes de Financimmiento

2.4.1),~ FL CAPITAL DE TRAPAJO

Fl capitel de trabajo cam tal, no aparece en los estados
financieros, sino que hay que determinarlo, estudiarlo y controlarlo, ya
que éste constantemente servird de base para la tome de decisiones
respecto del mejoramiento del presupuesto de operacién, adaptandose

las caracter{sticas proples de cads empresa.

2,4.1.1).- ONCIPID
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" El capital de tresbsjo es la diferencin entre el sactive

circulante y el pasivo circulante."”

ACTIVO CIRQIANTE - PASTVO CIRQUIANTE = CAPITAL TRAPAIO
A.C. - P.C. = C.T.

Esta diferencia nos muestra ¢l equilibrio entre las fuentes de
financismiento y su splicacién, de tul forma que se obtenga estabilidad,

rolvencia v liguidez,

As{ mism, dicha relacién de nctivos circulantes menos pasivos
a corto plaze, representa 1n rorcién de aquelios actives clrculantes

financiados con deuda a iargo plazo y capital,

Para analizar el capital de trahajo de unn enpresa, es conve-
niente establecer una relacién de uno a uno, es decir, cam el totsl de

los activos circulantes no tienen realmente una disponibilidad

1'likzx‘n(u'\dcz, C.P, TFelipe; Conferencia para el Instituto de
Ejecutivos de Alta Direccion; "Administracién Financlera”, *¥xico, N.F.,
Septiubre 1985
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irmediate, ya que por ejaplo, los inventarios tienen que realizarse y
algunas cuentas por cobrar presentan di floultad en su cobro, es conve-
niente exclulrlos del active circulante para asf poder estehlecer una
relscidn més real que puestre In capacidad que tiene la empresa paras
cubrir sus obligaclones ¢n un nmorento determinade dentre del corto

plazo.

2.4.1.2).- GBIETIVO

El ohjetivo de la administracién del capitel de trabajo, es
manefar cacls uno de los activos v posfvos circulantes de la ompresa, de

tal manern que sc mantenga un nivel aceptable de capital de trabajo,

2.4,1.3), - FLIMENIOS

Daco que el cfectivo, las cuentas par cobrar y ss cuentas por
pagnr constituyen en esencie los activos y posives circulantes, podenos

decir que la administracién [inanciera de} capitel de trahajo cavprende:
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1) .~ Administracién de Efectivo

2),- Administracién de Quentas por Cobrar

2,4.2 ATMINISTRACION DE CAPITAL

1.~ Administracibn de Efectivo

CFNTRALITATES :

Coamo ya se menciond en el capftulo I, el ejecutivoe financiero,
enire otras cotas se cnearpa de la adninistracidn de efectivo, la cual
corprende ¢l manejce adecuado del efectivo v los valores realizables,

Para estos efectos debamos de entender camo "efective”: el dinero
de que se dispone, ya ses en cajs o en los saldos de las cuentas de
cheques (a la vista) que se lleva con el lmnco.”lB

Por lo que respecta a los valores realizables, " Son aquellos que
generalmente se pueden convertir en efectivo con cierta rapidez, aunque
no hay garant{a de que los precios no fluctuardn hacfendo que la empresa

obtengs wna utilidad o sufra una pérdida &l efectuar la convc'rslén."lg

18351ten Steven E. fhidem p. 489

1955 1ten, Steven E., Ibidem p. 489
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RJFTTIVOS:

los objetivos de la administracién de efectivo los podaos dividir,

en; internos y externos,
Los internos camprenden:
a) Prevision de 1as Necesidades de Efectivo
b) Previsién de Recursos Sobrantes
¢) Fvaluacién de Proyectos de Inversién
los externos conterplan:
a) Fvsluacidn del tnversionista
Internos
a) Previsién de las Necesidades de Efectivo .
Esta nos ayudari a deteminar si 1as politicas son las edecuadas, o

se requiere mordificarlas. Una herramienta itil para saber &l realmente

estanos 1levando s coho nuestra polftica de créditos es: la relacidn de
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las cuentas por cobrar con respecto al prawedio de ventas s crédito en

el afto:

------------------ X 360 = No. DIAS DE CARIFRA

Por otro lado, un aspecto importante que pemite determinsr la
previsién de Jas necesidades de cfectivo, cs saber si se dehen modificar
o no, los planes de operacién, Fsto en base al perfodo y elclo de enfs,
mediante el cual la enpresa conoce e! timpo que transcurre a partir del
momento en que ls misna hace una erogacién para la cawpra de materia

prima, hasta el mumento ¢n que cobra, por concepto de venta,

MPRA A (REDITO PAD DE
DE MATERIA PRIMA MATERIA PRIMA VENTAS oy
36 40 55
X X X X
0 30 10 15
CICID DB CAJA
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El perfodo o rotacidn de cejs, es el mimero de veces por afo en que
ls caja de la enprese rota realmente, obteniendose de la siguiente

manere:

............. = TIACICN TE CAJA

CICID NE CAJA

As{ mismo un punto inportante dentro de 1a previsién de las ndcesi-
dades de efectivo, cs nantener huenss relsciones con las diversas
fuentes de financimmiento y establecer adecuados controles finmncieros,
Esto con el fin de ohtener el miximo beneflclo del nanejo de efectivo,
evitando fncurrir en costos financieros excesivos e irmecesarios.

Pxlsten diversos tipos de controles financleros que se pueden

estphlecer en una enpresa, dependiendo de sus neceslidades, tales coo:

* El mantener cuentas de crédita corriente, con el fin de eliminar

el probleme de cheques devueltos, y evitar por consigulente Jos costos
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financleros que ello implics,camo por ejamplo: el 20% sobre el inporte

del cheque a que tiene derecho el acreedor.

¢ Acelerar lss entradas y damorar las salldas de efectivo; es declr
que la ompresa debe minimizar el tienpo que transcurre desde la recep-
cién del efectivo hasts el momento en que pueda disponer de é1; asi
miso deberd splazar sus pegos el mayor tiewpo posible, con el fin de

eviter pagos tenpranos y por tanto, aprovechar mejor su efectlivo,

'Parn Ilevar a csbo los objetivos que se propone la sdministracién
de efectivo, el ejecutivo financlero deberd tener a 1a mano uma herra-
mienta que le permita visualizar con toda anticipacion cubles van a ser
1as necesidades de efectlvo de la enpresa; y 8sto se logra s travéds del

presupuesto de flujo de efectivo,

El flujo de efectivo es basicamente el manejo que se le ha dado o
se le piensa dar al efectivo, (obtencién y aplicacién) por parte de la
empresa durante un perfodo de tiempo determinado. A continuaclén presen-
tamos un formato de fiujo de efectivo, sin que esto quiera decir que es
tnico u obligatorlo para todas las empresas, ys que éste variard de

acuerdo 8 las necesidades de lag miames:
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Cle, X, S.A.
FLIJO DE EFECTIVO

Perfodo

Ingresos cobranza a clientes
Cobranzs exportacién
Otros Ingresos operativos

‘TOTAL INCRESOS OPERATTVOS

Materia prima A
Materia prima B
Fnergéticos
Fletes
Sueldos y salarics
Cratificaciones
Impueston
Refacclones
Publicidad
Seguros
Gastos diversos
TOTAL BGRESOS OPERATIVOS
SUPFRAVIT (DEFICIT) (PERATIVO
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Ventas de activo fijo
Intereses por {nversiones
Otros ingresos no operativos

TOTAL INGRESOS NO (PERATIVOS

Egresos por proyeclos

Intereses por créditos

Pago préstamos bancarios

Arrendamiento financlero

Otros egresos no operntivos
TOTAL BCRESOS ND OPFRATIVOS

SUPFRAVIT (DEFICIT) TOTAL

Saldo Iniclal en hancos

Saldo iniclal en {nversiones

Saldo inicial de cheques en caja
TOTAL EFECTIVO INICIAL

Créditos bancarios

Otros créditos
TOTAL FINANCIAMIENTO
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SAIIO FINAL DE EIECTTIVO
fancos
Inversiones

Cheque en caja

Tos flujos de efectivo pueden ser basicamente de dos tipos: & corto
plazo y & largo plazo.

E! presupuesto a largo plazo se utillza basicamente pars 1a planea-
cién financiera, mientras que el presupuesto a corto plazo se utiliza
d{a con dfa para la adninistracién de la empress, y por lo tanto tiene

que ser muy exacto e Incluir Ins necesidades de la arpresa.

Flujos de Efectivo a Corto Plazo

Tienen cumo propésito fundsmental determinar los requerimientos de
efectivo para el financiamiento de las operaciones diarias de la empre-
sa; y una vez conocidos por el efecutivo finnnciero, éste podrd deter-
minar qué cantidad se tendré que financlar por medio de los bancos o
bien cuinto dinero tendrd disponible para Invertir en valores reallza-
bles,

Poderos deeir que la planencidn de efectivo a corto plazo, es lo

cue comomente se conoce como ¢ " Programacién de Efectivo ",
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Cabe mencionar que lg mayorfs de los presupuestos de efectivo &
corto plazo, estdn disefiados para mostrar s ls gerencia las altas y las
bajas en el clclo de efectivo, el cual puede ser somanal, mensual o
amual; aunxque hay que recelcar que en la actualidad debido & los proble-
mas de liquidez que padecen la gran mayor{s de las empresas, la herra-
mienta que se utiliza pare la toma de decislones a corto plazo, cs el
flujo de efectivo samenal y en algunss ocasiones se llegs a utilizer el
mensual,

Fl flujo de efectivo programado deberA camparsrse con el real, ya
que mediante el anflisis de las variaciones existentes, nos podamos dar
cuente de las ceusas por las cuales no se estd cunpliendo con lo progra-
mado, influyéndo ésto para le tams de declsiones respecto al mancjo del
efectivo,

As{mismo, dicho andlisis nos ayudaré a corregir en forma acertada y

oportuna las posibles fallas que se presenten en la programacién.

Flujo de Efectivo a Largo Plazo

los presupuestos a largo plazo, son menos detallsdos y exactos que
los de corto plazo, debido a los larpos perfodos de provecciones involu-
crados, ya que éstos se ven afectados por diversos factores cawbiantes,
tento internos como externos, siendo la {nflacién uno de los més inpor-

tantes,
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A través de ellos se tienc una visién mhs anplia sobre la situacién
de wne ampresa, pudiendose determinar cuéinto dinero se requerird y
!legado el momento en qué feche se liquldard la deuds que se contraigs;
todo esto se decidird en base & los niveles de efectivo que se obtengan
en las estinaciones a largo plazo.

Fl presupuesto de flujo de efectivo, es uns herramienta inportante
que le permitird al ejecutivo financiero conseguir los financiamientos
que la enpresa requiera en un monento deteminado; ya que a través de 81
s¢ puede conocer: la liqulidez, solvencia y estabilidad de 1a misma,

Fl propbsito de! flujo de efectivo a largo plazo, es enfocer la
atencién 8 las necesidades de efectivo a largo plazo, pare los opera-
clones y los gastos de capital, en relacidn con Ia liquldez y estructura

de capital de 1a enpresa,
b) Prevision de los Recursos Sobrantes

Cmo ya lo mencionamos en el inciso anterior, a través de la
prograacin de los flujos de efectivo, ls mpl;esn potirA conocer sus
excedentes de efeetivo, en un momento dado, pudiendo as{ decidir entre
lag posibles atternativas de Inversién la més convenlente, con el fin de
reducir la improductividad de dichos excedentes,

Fntre algunas de las alternativas de inversién que la enpress puede

clegir para e} uso de sus excedentes, tenemos:
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- CETES.- "T{tulos de crédito emitidos por el Cobierno Federal, en
los cuales se consigns la obligecién del emlsor de pagsr una

cant{dad fija de dinero en uns fechs d«z!ermlrmda."z0

La importancia de estos Certificedos de la Tesorerfa radica en su
funcionamiento como instmmento financiero a corto plazo, su alts

liquidez y su absoluta seguridad,

- ACEPTACI(INES RANCARIAS.- "Letras de camblo emitidas por empresns
vy avaladas por una finstituciéd n de benca miltiple, que se

venden a personas f{{sicas o rm:)rales.“‘21

Al igual que los Cetes, las aceptaciones tienen gran popularidad

debido a su alta liquidez y absoluta seguridad,

- PAPEL, OMERCIAL, - "Tftulo de crédito por medio del cual la eam
presa emisora se obliga a devolver al Inversionista en un

plazo deteminado, el capital prestado originalmente, mae un

2(),ﬁlguh-re. Dr, Octavio, Menual del Financiero, Primers Fdicién,
México, D.F,, p. 73

Haguirre, Dr. Cetavio, Ibidam, p. 92
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9
w23

exportacién del drea del Istmo.

Muchos Inversionistas mel Interpretan este tipo de instrumento, ya
que consideran que al camprar Petrobonos obtienen en el mamento de
adquisicién el equivalente en délares; y la realidad es que carpran

barriles de petréleo cotfzados en dSleres (Tipo de Cambio Controledo).

~ PACAFES (Pagurés de la Tesoreria de la Federacién)
"Son tftulos de crédito denaminades en monede extranjera, en
los cusles se consigna 1a obligacién del Cobierno Federal de
pagar unu suma cn moneda nacional , equivalente al valor de

dicha moneda extranjera, en une fecha determlnada."“

La emisidn de los Pagafes busca elevar el shorro interno, repatriar
capitales y evitar la fuga de divisas, Adands de acuerdo con lo previsto
en el Decreto Presidencial publicado en el ™fario Oficlal de la Federa-
cién" el 28 de Jullo de 1986, donde se autorizd la emlelén de Pagafes,
se dijo que "los intereses, los ingresos derivados de la ensjenecidn,

agf como la ganancia cavbiaria, (Incluyendo la correspondiente al

23(‘&55 de Bolsa Probursa; Folleto Petrobonos, Mexico, D,F., 1988

24Revista Fconofinanzas; Edicion Agosto 31, 1986, México, DF,
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rendimiento previamente estipulado, n2?

Mentro de este tipo de instrumento de inversién existen dos clasi-
ficaciones: el Pape)l Comercisl Bursétil y el Papel Camercial Fxtrabur-
sétil. Su diferencia radica esencialmente en que el bursdtil es un
pagaré emitido por empresas cuyas acciones estén cotizadas en bolse; y
el extrabursdtil son pagsrés emitidos por empresas cuyas scciones pueden
estar o no, cotizadas en bolss.

Cabe mencionar que el Papel Comercial gencralmente ofrece mejores
rendimientos que otros tipos de instrumentos, Jo cual se debe a) meyor

riesgo que se corre a) realizar este tipo de {nversiones,

- PETHIXONOS,- "Certificados de participacitén ordinarlos, que
representan la participacién y derechos de su tenedor en un
fideicomiso constitufdo en Nacional Financiera S.A. por el
Goblierno Federal & través de 1a Secretaris de [acienda y
Crédito Piblico, sobre un nimero determinado de bharriles de

petrdleo crudo, de calided nomal de exportecién del érea

22}«\1irre. Dr. Octgvio, Ibidam, p. 96
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del Istmo, "3
Muchos inversionistas mal interpretan este tipo de instrwnento, vs
que consideran que al comprar Petrobonos obtienen en el momento de
adquisicién el equivalente en dblares; y la realidad es que campran
barriles de petrélco cotizados en délares (Tipo de Canbio Controlado).

- PACAFES (Pagnrés de la Tesorerfa de 1a Federaciém)
"Son tftulos de crédito denominados en moneda extranjera, en
los cuales se consigna 1a obligacién del Cobierno Federnl de
pagar une suma en moneda naclonsl |, equivalente al valor de

dicha moneda extranjera, en una fecha detennlnada.““

Ta emisién de los Pagafes busca elevar ¢l shorro Interno, repatriar
capitales y evitar la fuga de divisas., Adands de acuerdo con lo previsto
en el Necreto Presidencial publicado cn el ™iarfo Oficial de la Federa-
citn™ el 28 de Julio de 1986, donde se sutorizd 1a emlsion de Pegmfes,
se dijo que "los intereses, los ingresos deriva&os de la enajenacién,

nsf cam la ganancia cambieria, (incluyendo le correspondicnte sl

23cpga de Bolss Proburse; Folleto Petrobonos, Mexico, N.P., 1985

2"Rcvista Econofinanzas; Fdicion Agosto 31, 1986, México, N.F,
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principal) que obtengen las persons flsicas tenedoras de los mismos

estarén exentos de Impuesto sobre la Renta. #25

¢) Evaluacién de Proyectos de Inversién

1os proyectos de Inversion siempre buscarin maximizar los objetivos
de 18 enpresa, de tal mode que ia hagan més rentadble y logren que sus
acclones sean mas atractives para los accionistas.

Como ye se mencloné, una de las funciones ;!el efecutivo financlero
es la de decldir, en buena medida, qué proyecto de inversién hs de
reslizar le enpress,

Dentre de los proyectos de inversi{én propuesfos, sélo se deberf
aprobar aquel ouyo rendimiento exceda & su coato, e incramente el vajor
de le ampresa,

los proyectos propuesios pueden ser eveluados medisnte diversos
"eriterios de declsién"”, los cusles me pueden clasificar en dos

categorias generales:

perisdico "RI Financiero™; Edicién Agosto 1986, México, N,F,

umeglu o Norme que ayuda & juzgsr la idomeidad y conveniencia de
un proyecto”; Bolten Steven F., lbidem pp. 197-198
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1.- Téenlces del Valor Actual.- Carprenden los métodos conoclidos

camo

Flujo de Efectivo Descontado (F$D)

- Valor Actusl Neto (VAN)

Costo Beneficio (DC)

- Valor Terminal (VT)

2,- Téenices de tasa de rendimiento.- Comprende los métodos conoeci-
dos camo:
- Tasa Interna de Rendimiento (TIR)

- Tasa de Pendimiento Pramedio (TRP)

Otros criterios existentes, que no estén dentro de alguna de las
clasificaciones anteriores son: perfodo de recuperscién y perfodo de
relrmversién, los cuales tienen una splicacién méds 1imitada,

los puntos mis Importantes que Intervienen en la evaluacién de wn

proyccto de inversion son:

® \onto de la inversién: que es la erogacién(es) que
se debe (en) efectuar para llevar a csbo el proyecto de
que se trate.

* Monto de los recursos prenerados: se reflere a los
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ingresos obtenidos al 1levar a cabo el proyecto.

¢ Tase de recuperacién: es e) rendimlento obtenido por
la inversitn en el proyecto, durante un perfodo de
tiampo determinado, el cua! se conoce cano "tienpo de

recuperacién”,

Finalmente, se deberé llevar a cabo una evaluacién de s adminis-
tracién del efectivo para conocer si realmente la liquidez que tiene la
erpresa es la adecusda para hacer frente s sus obligaciones,

Cabe mencionar que es fdcil detectar los faltantes de efectivo en
una empresa, no siendo as! cuando se trata de sobrantes; por lo que el
ejecutivo financiero puede recurrir & ls carparacidn de les cifras de la
ampresa con los esténdares de la ramw industrial a le que pertenezcs,
as! camo a las cifras histéricas de 1a enpresa.

Ta correcta administracién del efectivo conlleva a una adecuada
tama de decisiones por parte del responssble, ya que le proporciona los
elementos necesarios para ello, tales camo:

- Presupuesto de flujo de efectivo; domle se reflejan

las necesidades y sobrentes de la ampresa.

- Dferentes alternativas de fuentes de financiamiento

~ Diferentes alternstivas de inversiém,
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EXTERND

a) Evaluacifn del {nversionista

Este objetivo se reflere a que las personas que {nvierten en la
enpresa, esperan obtener un rendimiento atractivo sobre la inversién que
realizan en ella; por lo tanto, el ejecutivo financlero debe ayudsr a
lograr la satisfaccidn de este objet{vo, heclendo que les acclonea de la
enpresa aumenten su valor camo consecuencia de una adecuada sdministra-

cién del efectivo,

Deficlencias de la Adninistracién de Efectivo

Cono ya mencionamos anteriormente, existen dos errores posihlcs de
cameter en la admuinistracién de! efectivo, que son: e} no tener lo
suficiente a la nano para cunplir con las obligeclones de 1a empresa, o
bien conservar demesiado, El primero trae camo consecuencia que los
acrecdores plerdan confianza en lo onpresa, por no haher cumplido ésta
con sus ohligacioncs a tiempo, y por lo que respecta al segundo, que no

se esté obleniendo el méxino rendimiento del efectivo excedente,
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Otras causas de las deficiencins de la administracién det efectivo,
es que la informecidn proviniente de otrss 4dreas de la empresa no ses
veraz y oportuna, ocasionando as{ que el presupucsto de flujo de cfecti-

vo no sea confiable, viendosc esto reflejado por lo tanto, en la tama de

decisiones,

2.~ Administracién de Cuentas por Cobrar

CGENERALITATES

" Las cuentas por cobrar no son més que créditos que se otorgan a
los clientes, al concederles un tlempo razonable, para que paguen los

articulos camprados, después de haberlos recibido 27

Lag politicas relativas & la administracién de cuentas por cobrar,
inplican el dilema de 1a ligquidez contra productividad.

Se debe de tamar en cuenta que en la medida en que la enpresa
otorgue créditos generosos o sus clientes, tendrd cavpranetidos los
fondos en cuentas por cobrar, estando al migmo tiewpo camprametiendo su

habilidad para cumplir con sus obligaciones,

YTRo1ten, Steven E., Ihiden p. 561
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*® Costos de Capital: iIntercses que se pagardn por el capital que
se utilize pare financiar les cuentas por cobrar, es decir, ln wpresa
tiene que cuplir con las ohligaciones generadas por !s elsboracién de
sus productos, mientres que espera que el cliente le pague, la diferen-
cia de tiempo Inplice que la eampress tiene que camsegulr recursos
externos, o bien los generados internamente, pars cutplir con sus pagos
mientras espera los de sus clientes. El capital es caro y la empresa

tiene que soportar su costo,

¢¢ Costos de Cobranza: Es el costo de operacién del departamento de
crédito y cobranzas, Cuando la enpresa vende al contado, no se incurre
en estos martos, sin avbargo, al conceder crédito, es neceserio estsble-
cer un departamento de crédito que ayude el andlisis e Investigacién de
clientes pars el otorgamlento de créditos, as! camw para le cobranze de
los mismos, Tor lo tanto, es obvio pensar que el departamento incurriré

en gustos que tendré que absorber le amwpresa.

*® Costos de murosidad e incumplimiento: las posibles domoras e
{incunplimiento por parte de los ¢llentes. Se incurre en ellos cuando el
cliente tarda tiempo en pagar, ye que la empresa se verd en la necesidad
de utilizar varios métodus para agilizar dicho cobro, cam: las demandss
por via legal, pasar la cuentas & una apencis de cohros, los recordato-

rios, etc. As{ mismo e] retraso de cobro de diches cuentas ocasliona la
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Sin enbargo, la mayorfa de las empresas considersn las cuentas por
cobrar como un instrumento de mercadotéenin para pranover sus ventas v

utilidades.

E] ejecutivo financiero, asume la responsabilidad de cuidar que no
se invierta mis de lo debido en cuentas por cobrar, dehiendo efectunr un
anélisis cuidadoso y decidir cufnto debe invertirse en este rubro, ya
que sienpre se presenta la tentacidn de brindsr demasiado crédito para
tratar de ompliar las ventas pudiendo llegar al punto en que ¢l rendi-
miento de la inversién en cuentas por cobrar no resulta ya tan atractivo
como el de otras inversiones. Ademés con frecuencia existe un riespo
considerable de que algunos de los clientes fallardn, de maners que la

enpresa perderh sus fondos invertidos en cuentas por cobrar,
QUETIVO

Su objetivo es controlar las cuentas por cobrar a través de las
politicas de crédito més adecuadas para ln ampresa.

Tas poifticas de crédito llevan Inplicito un costo y un beneficio,
y los fectores que se dehen tamar en cuenta para estahlecer una polftien

adecuada, ron:

Por lo que Respects al Costo
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frmovilizacién de csos recursos, ya que podrian estarlos generande
recursos on otra parte. Fn cuso de que el eliente no papue su adeudo,
ademés de los gmstos de morosidad, la enpresa tendrd que shsorber el
costo de los artfculos, teniendo que cancelar la cuenta por haberse

vuelto incobrahle.

Por lo que Respecta al Beneficio

** Incramento de las ventas v consecuentinente de las util{idades

que se deriven de la inversidn en cuentas por cobrar,

los heneficios que se ceriven de la polftica de crédito estahleci-

da, deberdn cunpararse contra su costo para determinar su conveniencia.
Ia polftica de crédito debe establecer:

- K1 tiempo que se le concederd al cliente para pager

~ los descuentos por pronto pago

~ Alpunas veces las fechas de cobro sjustadas por
tenporaca (que le permiten al cliente pogar después

de ciertos perfodos especiales).

las variantes que pucde considerar 1a polftica de crédito, son:
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- Ventns Contado
- Neto a "X" dfas
- Pescuento por Pronto Pago

Il ejecutivo financiero debe vigilar y hacer curplir las politicns,
as{ camo 1a determinacién del ricsgo que se corre al otorgar el crédito
gl cliente (quien debié ser Investigedo), adands de decidir si el riesmgn
justifica Ja utilidad sdicional que se cspera (en caso de ser asf es
conveniente otorparie el crédito al cliente), Tarbifn debe vigiler et
crédito una vez otorgndo, para que la enpresa cree alguna reserva que
pueda cubrir la pérdida, en caso de que se detecte alguna aname}ia on el

crédito,

As! mismo, el ejecutivo financiero debe de congeer otras formas de
financiar Ins cuentas por cobrar, como lo serfan: Is venta de Is cartera
de clientes (factoring) y el seguro de crédito, debiendo eveluar cubl de

todas resulta menos costosa pars ln erpresa,
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3.4.3 Huentes de Financiumiento

Existen diferentes fomus en que una enpresa puede allegarse de los
recursos necesarios para reallzar sus operaciones, que son las !lamadas
fuentes de financimiento,

tas diferentes fuentes de financinmiento con as que puecde contar
e cnpress oe acucrdo & su neturaleza se clasifican en: intermas v

externas; y de acuerdo al plazo, en: corto plazo v lercu plazo,

Por lo tanto en bnse a lo anterior tenemws:
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[+ con garantfa:

Descuento docunentos

Corto Préstanos prendarios
Préstanos Factoring

Rancarios

-

Plazo Sin garantia:
Linca de crédito
Crédito revolvente

Crédito simple

W MM A4 X m

Crédito directo

8 Arrendamiento financiero
largo [ Acciones
Plazo | (bligaciones
[ Fidelcamiso
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Ina vez conoclde 1a clasificacién de las diferentes fuentes de
financiamiento s 1as que puede recurrir la epress, procederemos o

explicarlas brevemente, con el objeto de camprender mejor su utilidad.

Fuentes Internas de Financiamlento s Corto Plazo

¢ Crédito canercial:

Consiste en el uso que se les pueda dar & las cuentas por pager y a
los pasivos acumlados a corto plazo, de 1a ampresa. Fl uso inteligente
de las fuentes, contribuye que 8 la obtencién de recursos se logre de
manera més equilibrada y menos costosa.

El crédito comercial surge en el curso nommal de las operaclones
diarias y es conveniente utilizarlo para financiarse a corto plazo, ya
que el pago se debe efectuar tembién a corto plazo,

Tentro del cerédito conercial tenemos:

1.~ Cuentas por pagar: son los créditos a corto plazo que los
proveedores conceden a lo ampresa, Mentro de éstes existen diferentes

formas de financiarse:

a) Cuenta Abjerts.- crédito concedido por el proveedor,

pactado de sntemano en las condiclones de pago y que le pemiie a la

- 65 -



Cupdslupe Dinz Santucruz Alejandra “enzanedo terndndez
la Plancacién Financiera cunwo Herramienta en 1a Toma de Decisiones

ILa AMministracién Financliera

enpresa tamar posesidn de las mercanc{as pagando por eliss en determina-

do plezo.

b) Aceptaciones Pancerfes,- Tamhién conocides como cartas de

crédito. Son esencialmente cheques pagaderos al proveedor en el futuro.

¢) Pagaré,- es practicamente lo mismo que 1a cuenta shierts, &
diferencia que en este caso interviene un docwmento que respalda la

concesidn,

d) Consignacidn,~ In mercancis pssa a manos de le ampresa pero
sin transferir su propledad, la enpresa se encargs de vender la nercan-

cfa, cobrando wna camisidn, pero no fncurre en gsstos de produccién,

2.- Pasivos scumulados o corto plezo: Consisten en el diferimiento
del psgo de clertos pasivos. la omprese reconoce que adenda ¢! pago,
8dlo que pospone el pago y utilize tenporalmente el efectivo en ofra
coss, Fste tratamiento se lJes da s inpuestos por pagar, sueldos v

salarfos e interescs por pager a cortoe plszo.

Fuentes Pxternas de Finencianiento a Corlo Plazo
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Conocidas tanbién camo negocladss, puesto que no son esponténeas,
es decir, no se dan dierimmente por las operaciones de la empresas. la
persona encargada de conseguir las fuentes de financiemiento externss,
debe estar bien preparada en la materia, as{ camw conocer los témminos
de las negociaciones en cada fuente,

A continuacién veremos los diferentes tipos de financiamiento

otorgados por los hancos teoricamente,

Créditos sin garantfa:

* Linea de crédito.- La 1inea de crédito significa siampre dinero
disponible en el banco, duranie un perfodo convenldo de antemano, Semin
los téminos de la 1{nea de erédito, el banco estd de acuerdo en prestar
a la enpresa hasta una cantidad méxima y dentro de cierto perfodo desde
el momento en que lo solicits. Su costo fluctia con ln tasa de interés.
Por lo general se le sclicita & la empresa pagar las disposiciones que

se hayan hecho por un perfodo espec{fico de 30 dfas,

* Crédito revolvente.- No es mAs que una linea de crédito garanti-
z2ada. Es wun campramiso legal por parte del banco, que se ohlign a
prestar una cantidad méxima especifica por un periodo también espec{fico

cade vez que la empresa lo requiera. Cuando se nepocia el crédito
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revolvente la enpresa pags al banco una cuota de campramiso, cs decir,
alm cuando la enpresa no llegue a utilizar el crédito, deberd pagar al

hanco la cantidad comprometida por cada afio en que el convenlo esté en

vigor,

¢ Crédito sinple.- Fs una operacién mediante la cual una institu-
cién de crédito establece uno cuenta de cheques a nanbre de ln enpresa.
Fn e] contrato se estipula la tasa de interés sobre e! saldo diario
sobregirado. Fl inporte sobregirado no puede ser nayor al importe de la

linea de crédito.

* Crédito directo o quirografsrio.- ¥s la operacién por medio de la
cual wna institucién de crédito otorga a un cliente (suscriptor) ima
detemninadn cantidad de dinero, con el sélo hecho de suscribir un
pagaré, Nespués de autorizado el crédito el banco entrega en efectivo o
en abono a le cuentu de cheques, el importe del documento menos los

interescs correspondientes.

Créditos con Garantin

* Nescuento de docunentos,~ Es la operacién por medio de la cual

una institucién de crédito recibe en propledad letras de carblo y
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excepeionalmente pagarés (documentos por cobrar) a carpo de un tercero,
derivado de operaciones netamcnte mercantiles, Fstos docurentos deberdn
estar endosados en propledad de la institucién de crédito. Su ohjetive
prinordial cs el de obtener efectivo derivado de las operaciones camrr-

clales sin tener que esperar el vencimlento de los documentos,

* Préstanos prendarios o pignoraticios.- Son aquellos en los que el
prestamista recibe mercancfas, valores o cualquier otra clase de bienes
muebles, los que conserva en su poder cano garantfa del préstamo a
efecto de cobrario en caso necesario, con ¢l producto de la venta de
dichos bienes, los préstamos garantizedos con mercanc{as se guardan en:
almacenes generales de depdsito: eon bodega del dewdor entregando la
llave 8] acreedor o torando un depositario legal, sierxlo éste el respon-

sable del bien.

* Factoring.- Consiste en vender la cartera de clientes de In
enpresa a un agente de ventas (generalmente bancos) conforme & un
convenio negociado previsnente, Se le debe avisar al cliente que pague
directamente sus deudns al banco, quien actia camo el departamento de
crédito de 1a cnpresa; reteniendo cuando recibe el page, wna parte por
concepto de honorarios y abona el resto a la cuenta de In enpresa. F!
porcentaje de venta de la cartera va a variar de acuerdo al riesgo de

incurplimiento de los clientes que conforman la cartera,
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Tuentes Internas de Financiamiento a largo Plazo

* Utilidades Retenidas o Superévit.- Son aquellas que lu cnpresa
decide capitalizar, después de que huya cmplido con sus obligaciones,

las utilldades retenidas suninistran capital a la enpresa en lIa

misma forma en que lo hacen los préstamos a largo plazo, las obligacio-

nes, las acclones preferentes y cumines, asl camo el capltal proviniente

de otras fuentes.

Ia principal ventajs que proporcicnan las utilidades retenidas,

es que estdn a disposicién de la ocnpress = medida que son realizables.

Fuentes Fxternas de Financiamiento a largo Plazo

* Arrendamiento Financiero,~ Nchamns recordar que el objeto princi-
pal de la ohtencin de fondos es pera adquirir actives, siendo poco
probahle que las entradas de efectlvo generadas por los misnos, sean en
wn principio suficientes para cubrir los préstamos.

81 no se desea obtener el t{tulo de propledad de un activo y sélo
s¢ requierce de sus servicios, es convenlente considerar su arrendamien-
to.

" El arrendamiento, es un arrcglo contractual, mediante el cual

el propietario (arrendador), permite a otra parte (arrerdstario),
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emplear los servicios de la propledad, durante un perfodo de tiempo
espec“‘ico."28

El arrendamiento financiero se canpara con un préstamo de pagos
obligatorios y periédicos, que se efectian en un plazo determinado, ¥
generalmente igual o menor que la vide estimeda de! sctivo arrendado.
Cuelquier velor remanente que tenga el sctivo al temminar el contrato,
pertenece al arrendador v se puede consicderar cano parte de sus utilida-
des,

Las ventejes que tiene el errendmmiento financiero son: que no
hay fuertes desembolsos al inicio de la operacién; se tiene equipo y
maquinaria actualizada; se tienc financiamiento al 100%,

Las desventajas que presenta son: las arrendadoras cargan una
tasa de interés mayor que le bancaria; la arrendadora traslada un

Inpuesto Federal sobre el arrendamiento.

* Acciones,- Son un tftulo valor que representan la participacién
de su tenedor en la propiedad de la empresa que las amitié,
Con la emision de acciones, le empresa tiene un crecimiento via

capital y no via deude,

28.’Johnson. Robert W,, Ibiden, p, 605
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Para emitir acciones se debe proporcionar informacidn y llenar una
serie de requisitos ante el Registro Naclonal de Valores, tales camo:
ser una onpress ordenada, transparente y contar con uns administrac{én
‘profesionatl.

toy en dfa, la situacién financiera de le mayorfs de las ewpresas
no les permite emitir acclones, ya que no as harfa muy atractivas para
los inversfonirtas, teniendo que "regalar™ sus acciones psra que sc las
canpraran,

Fn consecuencia, una enmpresa que qulerc anitir acciones en 1a Bolsa
tendré que pensar que en lss condiciones actusles, se trata ce una forma

de financiamiento relativarente cara,

* (hligaclones,- Son titulos que representen un crédito colectivo a
corgo del emisor, de tal modo que conetituyen un pasivo a large plazo
para 1a enpresa que los amite.

las obligaciones pueden ser emitidas por todo tipo de socfedandes

anénimas, con el sélo 1imite de! cepital contable,

Sus caracteristicas gencrales son:

~ T nonto var{a de scuerdo & Ias necesidades y posihiiidades del
amisor

- Valor nomninal; generalmente se anlte en miltiplos de 100

- Su plazo se pretende sea 8 varfos aflos, con el fin de poder
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curplir con su objetivo a largo plazo
- Su garantfa pucde ser hipotecaria o quirografaria.

La tasa de interés puede ser flja o variable (sfendo la primera

actualmente obsoleta)

En el plan de arortizecién se esteblecen los periodos de precia,

las fechas y los nontos de los pagos, as! cano Jos pramios en
caso de amortizacion anticipada, o bien, el pago terminal total

El encargado de vigilar las Iimitaclones flinancleras, del pago

puntual de intereses y capital, asf camw el uso de Jos fondos
provinfentes de la colocacié n de tftulos, es el representante

camm,

Algnmas de las desventajas que tiene Ia emisién de obligaciones
son; constituyen un cargo f{ijo pars la enpress; aunenta el apalancamien-
to pudiendo hecer bajar el precio de las acciones; debe cresrse una

provisién para el pago de la dewda,

Sus ventajas son: su costo es Inferjor al de la anisién de ncefo-
nes; el pago de intereses ecs deducible camo gastos; no se pierde el

control sobre la ampresa.

* Fideicomiso.- " Es una operacién en la cusl una persona Ilamada

fideicomitente, destina ciertos bhienes a un fin licito determinnde,
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encamendando 1a realizaci6n de ese fin a una percona llamado fiduciario
(Institucidn de Crédito), v el producto se entregard a un fidcicemisa-
rion. 2
los fidelcomisos creados por el gobierno federal, ofrecen apoyo v
financiamiento pars impulsar 1as diferentes sctividades ccondmicas de
188 ampresos.
Algunos de los fideicamisos creados por el Cobierno Tederal son:

HYAIN, HNFP, RMIN, FICTRCA, etc,

Con todo lo anterior, hemos dado un panorama general, de las
distintas fuentes de financiaulento con que puede contar una enpress, ya

sean {nternes o externas, o bien, & corto o a lsrgo plazo.

For ultimo cabe nenclonnr que las erpresas deben mantener huenas
relaciones con lus diferentes fuentes de financiamiento, ys que éate es
un factor importante que le facilitard la obtencidn de algpin financia-

miento cuando lo requlera; se debe de analizar el costo de!

ngrcos. C.P. Victor Manuel; Apuntes de Finenzas 11, UISA México,
D.F, 1085,
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financiamiento, ys que en base a8 éate se deberd elegir la alternativa

més apropiads y menos costosa para la arpresa.
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i.1,- ONGYPTO

Siendo la planeacién una de las etapas integrales del proceso
adnlpistratlvo (preveer, plancar, organizar, integrar, dirigir y contro- ‘
lar), se puede declr que es un proceso mediante el cual se conocerfin los
caminos para‘el logro de los objetivos de s ampresa, determinando cuél

de ellos es el mAs {ndicado,

Para poder efectuar la planeacién, se debe establecer un programa °
de acclén, el cual se dividird en etapas de acuerdo s las necealdades de

la ampresa y su situscién actual,

Para llevar a cabo lo planeado se- requiere de 1a ormaniracién,
direccidn y control, la organizacién ident{fica y lista las actividades
que se requieren para lograr los objetivos de la qbresn. umﬁn&olu
en razén de unidedes espec{ficas de direcclén y'controlg a las que sc
les debe ‘deflnlr clarmmente su grado de sutoridad y responsshilidad.
Para verificar la eficlencia de : "camo se hizo", se requiere del
" control de las actividades para ssber si se estdn realizando las acclo-

nes (cuéndo,dénde y cdmo) de acuerdo con los planes.

For lo que se reflere a la plancacion financiers camo programeeién,

integracién y coordinacién de los planes financieros, deberd awpezar por
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el conocimiento de los objetivos de la empresza, las polfticas estableci-

das v los sistemas y polfticas que se requicren implantar.

La planeac{on financiera debe existir y desarrolliarse en todas las

empresas, con el fin de lograr 1a éptima acministracidn de Ins nismas,

Toclas las empresas deberén planear sus utilidades, teniendo sienpre
" en cuenta los objetivos de la funcion financiera: (Mhtencién v aplica-

citn de recursos y maximizeclén de utilidades),

La planeacién financiera ha sido definida por diversos autorcs,

(e g v

" Un proceso intelectual; la determinacién conciente de Ifneas
de accién y logro de que las decisiones estén basadas en propositos,

hechos determinados y esiimaciones adecundns."m

" la seleccidn y realizacién de hechos, asf cawo la formila-

cifn y uso de suposiciones respecto aj futuro en la visualizacién v

i) 1egas, . Fduardo, Ibidem, p. VITI,
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formulacidn en las actividades propuestas que s¢ crec sean necesarias

para alcanzar los resultados descmlos."m

" La técnica que relme un conjunto de métodos, instrumentos v
chjetivos con el fin de establecer en unn arpresa prondsticos y metas
econdmicas y financieras por alcanzar, tamando en cuenta los medios que

2
se ticnen y los que se requieren para log’rur!ns."n"

" Herrsmienta que aywis a resolver problemes de Ins enpresas
por medio de la prediccién de los hechos, de acuerdo con las técnicas

que se ticnen a la mano para In;;-rnr-lo.“:'3

Ne sacuerdo con lo anterior, podemos decir que la planeacién finan-
clera consiste en hacer posible lo probahle; es decir, es el proceso
mediante ¢l cual venos a decidir qué acclones se dehen realizar en el
future, tawando en cuents los recursos y téenicas que se tienen y que

se requieren para lograr los ohjetivos de la enpresa.

Myt tlegas, M. Fduardo, Ibidan, p. XIV,

32Fcrnﬁndoz. M. Jonqufn, las Finanzns dentro de la Pmpresa,
Copftulo VI, Fditorial Trillas, Mex¥co, 1982,

”Femt’mdez. de Cordobn de la Barrera, Fernando, Carpeta de
Tesorer{n y Contralor{a, Instituto Mexicanao de Ejecutivos de Finanzas.
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tn especto tmportante que se debe tamer en cuenta para llevar &
cabo 1a planescidn financiers, es Ia situscidn por las que atraviesa el
Pafs en e! momento en que éste se reallce, ya que los factores econdmi-
cos, politicos y socieles tento internos cam externos, influyen en la

determinacion de las polfticas financierss a seguir,

Es necesario mencionar que en Is actualidad la asftuacidén econdmica
del Pais es muy inestable e Incierts, Por lo tanto lo es tabién la
situscidn de Ia gran mayorfa de lap awpresas y para que pueds lograrse
una planeacién financiera adecusds y eficiente, ésta debe 1llevarse &

cabo tomando en cuenta todos los elementos y situaciones necesarfes,

Ciertamente en nuestros dfas no se puede hsblar de una pleaneacién
financlera & largo plezo debido a la precaria situscldn econdmica en que
ge encuentra nuestro Pefs, que ha sfdo ocasionsds entre otras cosas, par
: una slta Infiacién ( que repercute en un poder adquisitivo cads vez
mée bajo del asalarisdo), wn elevadisimo gesto piblico y la existencls

can{ nula de ingresos en divisas diferentes s los petroleros.

Por lo anteriommente nencionado, nos podeamos dar cuenta de la
Importancie que tiene el hecho de que los objetives de In enpiresa estén
perfectmmente hien estsblecidos, ya que del logro de los mianos, depen-

derd 1s pertnanencia , desapericién o crecimiento, que en wn momento dade
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pudieran darse en la ampress; y lo més benéfico en estos mumentos es
buscar primerc la pemmanencia de le erpress, pars posteriomente tratar
de alcanzar un crecimiento, que redunde en un mejoramiento de !a situe-

ci6n econdmica,

3.2 CLASIFICACICN, -

La planeacién financiers puede clasificarse de acuerdo al tiampo

que sbarque, en:

8).- Plancncién financiera a Corto Plaso,- Abarca un perfodo
menor de un aflo; Ein embargo en ruestros dias, el hablar de plancacidn
financiera 8 corto plazo es habler de perfodos de pocos memes (tal ver
tres o cuatro, o tal! ver menos), todo dcpcnd;: de las necesidades,
operaciones y objetivos de las ewpreses, Fate tipo de planeacién incluye

bagicamente dos egpectos:

+ Control de las operaciones nomales y

+ Presupuesto financiero de! perfodo,
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+ Control de las operaciones nomwles.~ Consiste en 18 Insta-
lacién de sistams adecuados de control interno, de contebllidad v
costos, para la preparacién de estados financieros y reportes oportunos

para todos los niveles del negocio.

+ Presupuesto financiero del perfode.- Abarca la planeacién de
ventas y produccién; los presupuestos de gnstos, estudio de le implanta-
clén de preclos de vents; el anélisis de los activos amwpleados y la
recuperacién de las inversiones, es decir, 1s orientacién de las activi-

dades de ls empresa hacia la obtencién de utilidades.

Cmo ya ge mencioné, la plancacién financiera abarca periodos
pequerios de tienpo que no exceden de doce meses, los cuales gencralmente
se subdividen en perfodos mis pequeiios, con el fin de Ir caparando
periédicamente la situacién financiera y los resultados obtenidos sepm
lo presupuestado; as{ mismo se cawparan los resultados acumlndos
incluyendo el mes o perfodo en curso,

De esta manera se obtendrén difercncias o variaciones, las cuales
se cdeberédn analizar a ff{n de estudiar su tendencia y poder tamar las

decisiones que sean necesarias para lograr los objetivos de 18 empresa,
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b).- Planeacién Financiera a Targo FPlazo.- Abarca perfodos

generalmente mayores a un afio, y 8! igual que el presupuesto financlero
anual, consiste en orlentar las actividades de la awpresa hacia la
obtencién de utilidades , sblo que se puede cxtender & perfodos mevores,
indicando en qué forma y c¢dno se pueden lograr mejoras en el nepocio.
Fs decir se hacen planes para {ncrementar las ventas, se determina quéd
1{neas de productos se van s mover en el future, y a qué precios se
podrén colocar en el mercado; se estudian las mejoras y reducciones en
el costo de produccién por medio de la actualizacién y estudlo de
métodos de fabricacién,

\n aspecto inmportante dentro de la planeacién a largo plazo, es que
se debe determinar s qué resultados se lleguria con los productos
existentes y as{ conocer los requerimientos de los nuevos productoa para
lograr los objetivos previamente establecidos,

Por ultimo, podemos decir que la planeacién financlera a largo

plazo, sirve de basc y de gufa & la planeacién a corto plaza.

3.3 IFRRAMIINTAS DE_ 1A PIANFACION FINANCITRA
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E] sistema presupuestario es la herramients mis inportante con que
"cuenta la administracién moderna para realizar sus ohjetivos, Hoy en
dis, los negocios utilizan principalmente [las sigufentes téenicas

financieras:

1).- Presupuesto de Operacién
2).- Presupuesto de Inversiones Pe

3).~ Presupuesto Financiero

El presupuesto debe considerarse como uma herramiente fundamental

en la adninistracién de ls empress y no camo una funcidn contable,

1).- Presupuesto de Operacién

Fs el mds frecuentemente utilizado por| las enpresas y caprende
todos los conceptos que integran los resullados de operscién de una
egpresa, estando algunos de ellos relacionadgs ¢drectunente con concep-
tos que integran el presupuesto financiero,

los principsales conceptos que Integran ¢} presupucstio de operacién,

son los sigulentes:

1.1).- Presupuesto de Ventas

1.2).- Presupuestos de Costos de Venta
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1.3).- Presupuerto de Gastos Cenerales, de Venta y

Adninistracién,

1.1).- Presupuesto de Ventas Son nuchos los factores que

pueden influir en e! volimen de ventas de una enpresa, por lo que no
existe una regla general para presupuestarles que ses aplicable a todos
los negoclos,

n primer lugar, es importente conocer perlddicamente los inventa-
rios que obran en poder de los principales clientes, con el fin de no
estghlecer un prondstico sobre unos resultados de ventas que no han sido
ahsorbidos por los consumldores.

Fl presupuesto de ventas debe apoyarse en ¢l mercado y para deter~
minar !a participacién de le enpresa en el mismo, deben tomarse en
cuentn las politicas y programas de la misma,

Para loprar una correcta estimacién de ventas, deben cons{derarse
clertos factores cspecificos de venta, tales camo:

+los fectores de ajuste, que son los que tuvieron almm efecto
perjudicisl durante e! perfodo anterior y que han sido superados, o bien
que tuvieron 1 efecto saludable v que se estima no se repetirén,

+los factores de cahio.- Pueden existir factores de canhio en
el producto que se elsbora, en el volimen de produccién, en el mercado &

quien va dirigido el producte, o bien, en los métodos de venta,
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+Los factores de crecimiento del producto, que son los que se
refieren a la influencia que tienen tanto la tendencia de crecimiento

del producto, as{ cam 1a del mercado en que opera.

Tanbién es necesario tamir en cuents las fuerzas ccondmicas geners-
les, las cuales se refieren al entorno econdmico en el que se desarrolla

la enpresa, ya que tienen una influencis lmportante en los ventas.

Por otro lado, la influencia de la administracién constituye un
factor importante en el éxito o fracnso futuro de las ventan de ls
enpresa, estando delemminado en gran medide por lus politicas o estrate-

glas con que se cuente, asl camo de los programar que se preparen.

a).-Wtodos para Netermminar ol Presupuesto de Ventas

Fxisten diversos métodos para determinar el presupuesto de ventas,
entre Jos cuales tenamos:

a.1).- Método Basado en 1n (pinién de los Nirectores que representa

el sentir de los directivos de la awpresa, hasado en gran parte en la

intulcién y conocimiento del negoclo a través de los afos, Cahe
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mencionar que en muchas pequefias enpreses, este método es frecuentomente
el inico disponible.

Ventajss:

Es féell y répldo de eplicar, ya que no requiere la preparacién v
elaboracidn de datos estadisticos, y relne una serie de puntos de vista
especinlizados y basados en la experiencia,

Desventajas:

tas cifras estén basadas en opinfones y se requiere el tiempo de
los directores. Presenta dificultades pars preparar el presupuesto por
productos, mercedos, zonas o territorios, asf camo pars determinar las

ventas mensuales.

8.2).- Mtodo Basado en Ia (pinlén y Experlenciss Obtenidas por el

Personal de Ventas

El presupuesto de venias se determins en base a la opinién del
departamentio de ventss, [oe vendedores informan por eserito su estima-
cién sobre el territorioc o zona en que trabajen,

Ventajas:

Esth preparado hajo el juicio de personss que tienen un conocimien-
to especializsdo y que trabajan dentro del mercado. Ta responsabitidad
de lograr los objetivos presupuestiados, esté en manos de las personas
que producen Jos resultados, motivando asf 2 dicho departamento s lograr

sus proplos objetivos,
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Desventajas:

La opinitn de los vendedores puede ser 6ptimista o pesimista y no
estar basada en lo que realmente puede garantfzar el mercado; ademds de
que los vendedores conocen poco acerca de las fuerzas econdmicas gene-
rales, por lo que es casi seguro que no las taman en cuenta para su

estimacién,

a.3).- Método de Andlisis Fstadistico

For medio de este método el presupuesto de ventes deberd ser
preparado con la participacién de los que t{enen canocimiento del
mercado, de las condiciones de los negucios, de las fuerzas econdmicas
genereles,de la influencie administrativa, etc,, bajo un procedimiento

que reina toda la informacién.

1.2).~ Presupuesto de Costos Directos de Ventas Incluye las mate-

rias primas, la mano de obra y los gastos. directos y variables que son
generados en razén directa de los volimenes de venta y producclén,
debiéndose presupuestar de acuerdo con la estructura de los productos y
del sistems de costos en particular, tamendo camo hase los requerimlen-

tos esténdar de producelén,
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- Gastos de fsbricacion.- Los gastos indirectos de fabricaclén
. son gastos no ldentificebles directamente con los procuctos y frecuen-
temente son gustos inportantes que proviencn de departamentos de servi-
clos ( mentenimiento, talleres, etc.), Pucde decirse que el conporta-
miento de estos gastos de fabricaclén es de cardcter flio, em decir, que

var{an poco en relacién con los volumenes de produceién,

1.3).-Presupuesto de Gastos Genereles de Venta v AMministracidn

los gastos que se realizan en los departamentos de venta v afminis-
tracién de le empresa, se presupuestan de menera similsr a la anterior-
mente descrita: cada departamento suministra su presupuesto en el que
Incluyen todos los gastos; generalmente los mds Importantes son los
relacionsdos con sueldos, salerios y prestaciones al personal, Otros
gastos Inmportantes son los de carécter fijo, cano la depreclacién de
mobilierio y equlpo, maquinaria, etc., as!{ como la amortizacién de
gastos, - Cabe menclonar que un buen presupuesto no debe establecerse
unicamente basdndose en lo que se. ha hecho en aiigs anteriores, sino que
adanfis debe fuzgsrse la necesidad del gasto para lograr las operaciones

de In enpresa,

- 88 -



Quadalupe Diaz Santacruz Alejandrs Manzenedo Herndndez
La Planeacién Financiers camo lierramients en 1a Toma de Necisiones

1a Planeacién Financiera

los gastos de investigacion y desarrollo son una actividad pars
mantener e incrqmntnr 1a activided de la ampresa en el mercado; para la
elaboracién de su presupuesto se requiere informacién detallads, asi
cano una lista de los proyectos que se estime serén teminsdos o
desarrcllados. Previamente s ls autorirscién de los proyectos que se
plensen incluir en el presupuesto, se requiere que sesn seleccionados,
estudfados y evaluados. Una vez que esto se l1leve & cabo, se procederd a

la elaboracién del presupuesto de inversiones permanentes,

2).~ Presupuesto de Inversiones Permanentes ( o de Capital )

Este presupuesto tebricamente forma parte del presupuesto financie-
ro, pero dada su inportancie, se considera camo un presupuesto indepen-
diente,

Las inversiones pemuancntes son utilizsdas en los negoclos cdurante
varlos afios, por 1o que la decisién de {nvertir debe cstar acorde con
los objetivos de la epresa, as! camo con sus estrategins y recursos

tanto financieros cano humanos en el presente v futuro,

-89 -



Cuadalupe D{az Santacruz Alejandra Manzanedo Hernandez
12 Planeacién Financiera camo Herramiente en la Tomn de Necisiones

La Planeacién Financicrs

Pars decldir el una {rversién permanente debe realizarse o no,
existen vertas formas:

- Intuitiva,- Que consiste en Iister todas las Inversiones y su
forma de financiamiento y de esta manera elegir la mis conveniente,

- Baséndose en la filosoffa econdmice.- La cual seflala que la
Inversidn debe ser cuando menos ifgual a los heneficlos futuros que se
obtendrén.

- Basfindosc en la filosofia econdmica y 1as oportunidades adicliona-
les.- (bnsidera adards de que la Inversidn sea por lo menos igual a los
beneficlos futuros que se obtendrdn, las oportunidades que puecen

ohtenerse adicionnlmente,

Para poder efectuar un sndlisis financiero que~ permita tomar uns
decision final, es necesario que las cifras que se analicen estén

basadas en datos renlistas,

M todos de Andlisis

Antes de mencionar los métodos de anélisis generalmente utillzados,

es conveniente tener en cuente lo slguicnte:
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- Las Inversiones se reslizan fundamentalmente para obtener utfli-
dedes en el futuro,

- Una inversién represents una serle de desawbolsos e {ngresos
de caja, que catbinados , representan el flujo de fondos neto,

~ Bl flujo de fondos descontado & valor actusl, es el valor de
rendimiento de wna inversidon,

- Distinguir la diferencia entre utilidad y flujo de fondos neto.
El flujo de fondos neto, es {gual a la utilidad més los desembolsos que
no requieren de efectivo,

-~ lLa moneda actusl carpra més que la moneda future (valor del
dinero en el tiampo).

-El costo del dinero.- Al efectuar una inversién se requieren
fondos, los cuales pueden ser prestados o propios, Cuando son prestados,
se tiene que pagar un interés por el uso del dinero, por lo cual es una
cargs financlera pars le empresa; cuando son propios, no se psge inte-
rés, pero &l usarlos, se pierde la oportunidad de ponerlos & trabajar de

algquna otra manera (costo de oportunidad) .

Los métodos de anélisis pueden clasificarse en dos grupos:

2.1 Simples Sélo proporcionan una aproximecién sobre Ia
viabilidad de los proyectos, que en ocasiones pueden conducir a conclu-

siones errdnens.
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2.2 Avanzados Pn su desarrollo incorporan factores econémicos
futuros, lo cusl nos puede llevar s resultados nés viables o reales del

proyecto en cuestién,

3).- Presupuesto Finsnclero

Fs el mAs importante de todos los presupuestos y es el que se ocupa
de la estructura financiera de la enpresa, Sus objetivos primordiales,

son: el de liquidez y 1a rentabil{dad,

- Presupuesto de Efectivo

la composicidn de la estructurs financiera varia de ampress a
empress, pero se pueden considerar grandes grupos que son de gran
{nportancia en la composicién de lo miama:

+ FEfectivo en caja y bencos e Inversiones tanporsles,
+ Cuentas por cobrar a clientes

+ Inventarios
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+ Inverstones permanentes

+ Deudda & corto y large plazo
+ Proveedores

+ Castos e inmpuestos por pagar

+ Capital social y utilidades retenidas,

Las empresas necesitan conservar cantidades adecuadas con las que
pueden hecer frente a saus obligaclones e inversiones que &e han
trazedo en sus objetivos,

Fl efectivo en caja y bancos e inversiones tenporales, son {os
activos Yquidos con que cuenta la emvpresa, sfendo el principlo v el {iIn
de los cfclos financleros.

Cabe mencionar que no existe ninguna regla que pemita prever el
monto de un acontecimiento futuro,

£l nivel de recursos liquidos que debe mantener la enpresa, debe
establecerse de acuerdo a los objetivos de l{quidez y rentahilidad de la
miama, baséndose en sus requerimientos de operacién por perfodos deter-
minados, Tarbidn se debe tamar en consideracién los beneficlos vy
riesgos que Inplica la inversiém de activos 1fquidos. Fl presupuesto de
estos activos se establece generalmente por perfodos de doce meses, en
Jos que s¢ hace un calendario de ingresos y egresos que integran el
presuptiesto, pudiéndose as!{ determinar las necesldades o excedentes de

efectivo de acuerdo con los ciclos financieros y econémicos particulares
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de la enpresa, De este presupucsto amanan los requisitos de financia-
miento que la cnpresa necesftard para lograr sus objetivos, Fste
presupuesto es la herramienta esencial para evaluar el ohjetive de
liquidez, por ello yn anteriomente ( en el Cap{tulo Il ) presentamos wn
formato general de flujo de efectivo, en el cual se muestran las dife-
rentes partes que lo carponen, de tal manera que se pueden determinar
los sobrantes o faltantes de efectivo en un mmento dado, y ss{ facili-
tar la eveluacién de 1{quidez de la empresa que sc trate.

Por G(ltimo debamos sefialar que para elaborar un presupuesto de
efectivo adecuado, es necesar{fo tener conocimiento de la empresa y
aplicar un buen juiclo y bases s6lides de célculo, Las partidas que
generalmente tiencn mds inmpacto dentro del preswpuesto de efectivo, son

las siguientes:

- Cobros 8 clientes.- Se determinan con base a las ventas y condi-
clones de pago,

- Salarfos.- Se calculan con hase a los puestos autorizados v a su
remmerac{én correspondiente. Este célculo alrve de base para Ja deter-
minacién de otras partidas, talea cano: gratificaciones, seguro soclel ¥
demés prestaclones que otorgue la enpresa,

- Proveedores.- Su determminscién estd llgada con el nivel de

inventarios que se debe nantener y loa cfclos econtmicos y de prochnet A
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previamente establecidos, as{ camo las condiciones de compra pactadss
con los proveedores.

- Impuesto al Valor Agregado ( TVA ).- El monto & pagar, es calcu-
lado con base en las ventes y carpras netas que se hayan estimado.

- Inversiones en maquinaris v equipo.- Esta cifra es determinada en
el presupuesto de inversiones permanentes.

-Impuesto sobre la Renta.- Se determina con base en el resultado
que se obtenge de! eferciclo y lo que marca la lLey del lmpuesto Sobre la
Rents. Fs {mportante recordar el pago mensual de los anticlpos que
deben efectuarse durante sl aflo & cuents del inpuesto anual, el cual
debe cubrirse durante los tres meses sigulentes n la terminacién del
ejercicio.

- Dividendos.- Se detemminan de acuerdo con lo dispuesto por la
asarblea ordinaria de sccionistas, que aprobé los resultades del ejercl-
clo nn.terlor.

- Reparto de Uti{lidades.- Se calcula de acuerdo con la decelaracién
amial de {mpuesto sobre la rents del afo anterior,

~ Otros,- Se refiere a los financiemientos requeridos de acuerdo
con los resultados de operacién, los saldos de efectivo, les polfticas

de la ampresa, etc.

3.2 Presupuesto 8 largo Plazo

- 95 -



Cuadalupe Dfaz Sentacruz Alejandra Manzsnedo lernfndez
La Planeacién Financiera camo letramienta en 1a Tonn de Necisiones

La Pleneacién Financiers

" Es un plan comprensive de operacioner y acclones, expresado
en términos monetarios que comprende generalmente un perfodo de cinco

aflos 0 més ".3‘

Podanos decir que es un parémetro, un punto de referencia para
establecer el presupuesto 8 corto plazo, siendo muy conveniente analizar
y estudlar concienzudamente las desvisciones que existen entre uno y

otro plan,

La planeacién a largo plezo utilize estrategias para la realiza~
cién de clertos acontecimlentos, con el fin de lograr los objetivos de
la emprese y fijar su curso de accién,

los objetivos principales de la planeacién a largo plazo, son:

® Proporcionar una {négen de lo que serd la ampress,
¢ Mantener un curso de acclén,

¢ Permitir y faclliter 1a tams de decisiones.

¢ Evaluar el fector Mmmano

® Facilitar la obtencién de financiamientos futuros

® Servir de base para la evaluacién de! futuro de la

"Fern&ndez Moreno, Joaquin, Las Finanzas dentro de la Rmpresa,
Fditorial TrillasMéxico 1985,
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enpresa.

Fl presupuesto s largo plazo, generalmente estdé formado por dos
partes :

- la primera reviss el entorno de ls empresa, f{ja ohjetivos y
estrategias , ansl{ra y estudia los problamas v oportunidades s que se
enfrenta, considerando los siguientes aspectos:

+ Estimecién de la sftuacidn mndial, naclonal y local,

+ Fijar y definir los objetivos de la empresa en forma especl-
flea,

+ Conover el siatus passdo y el asctual, con e} fin de precisar
e} punto de partids, pudiendo estsblecer un programe para cubrir Jos

objetives trazados.

~ la segunda parte, resum el plan en téminos financieros conside-
rando un prograna detallado que facilite ohtener la Informcién v
regsultados del plan a largo pla2o; dicha informmacién debe calcularse y
mostrarse en términos flnancieros y contables para obtener los results-
dos por afic y poder ser comparada con experlencias anterlores,

La informecién financiera de 1a planeacién a larpo plaze debe
presentarse de tal forma, que sca sccesihle al leclor ¥ puedn ser

analizads e Interpretada con facilidad,
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3.3.4 (ontro) Presupuestsal

Como ya se menciond anteriormente, }a planeacién financiera requie-

re de tres fases para lograr los objet{vos que se hayan determinado:

- Planear lo que se quiere hacer
- Llevar a cabo lo planeado

- Verfificar )a eficiencia de c4mo se hizo.

Siendo esta Uitima etapa lo que es e) llamado: GONTHN, PRSUMESTAL,

Para efercer un buen control presupuestal, ls amress debe tener
estahlecidos sus objetivos, metas y polfticas, con una eastructura de
organizacidn clara que pemits {{jar y delinear 1as éreas de responsabi-
tidad y sutor{dad.

El control que se ejerce por medlo del presupuesto, debe entenderse
com una actividad diaria med{ante la cus! se verificard la eflciencia
de cdmo se hizo, ndands de que se estd (nformnrﬂo a los responsables,
del logro de los objetivos, de su avance y del grade de cumplimiento
de los mignos, callficando sus deficienclas o eficlencias obtenidas en
conparacion con ¢l presupuesto, De ests maners el presupuesto sirve

effcazmente camo elamento bésico de control,
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Al comparar los resultados reales contra los presupuestados, pueden
ser detectadas algunes deficienciee en el presupuesto; esto trae camw
consecuencia la necesidad de revisar periédicamente el prespuesto,
dependiendo de 1as necesidades cspecificas de la empresa.

As{ pues, la empresa tendré dos instrumentos de medicién pars

camparar sus resultados:

- El presupuesto originsl vy
- B! presupuesto revisado,- el cual estaré calculado en base a una

conbinacién de resultados reales y estimndos,

No siampre los resultados obtenidos se miden en téminos de Ingre-
808 0 costos, por 1o que se puede decir que no existe una medida idesl
que sbarque todos los aspectos de los resultados, y por tanto, deben
utilizarse diferentes medidas pars los diversos aspectos y as{ poder
calificar su actuaciém, Una de las medides més frecuentamente utilizeds
en las eppresas para ejercer un adecuado control presupuestal, es el
anklisis de las variaciones de las operaciones que realiza la enpresa.
Sin embargo, los informes que se preparen dehen ser claros, ohjetivos v
facilmente carprensibles, {ndicando les ceusas y no solanente los

hechos,

3.4 AUNTO DE HEILIRRIO
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¥s quizé ests técnlca 1o herramienta mds (tl) de Ia plancacitn
financiers en nuestros dfas, ys que se utillza pars Ia planescién de
utilidades, !a tama de declstanes y 1a resolucién de probjamas. Tiene
cano propésitos fundamentsles, determinar el nivel de operacién que debe
mantener la empresa para cubrir sus costos v gastos de operacién y
evaluar la rentsbilidad o falta de rentabflidad a diferentes niveles do
ventas,

Para poder aplicarla, es necessrio conocer el carportamiento
de los Ingresos, costos y gastos, clasificdndolos v separando cudles de
ellos son varisbles o fijos.

Se dice que una negoclacitn estéd equilibrada cusndo sus ventas
y costo de operecién son l{guales, es decir, cuando las ventas de un
perfodo determinado, sbsorhen los costos incurridos en ese perfodo, sin

reglistrarse utilidades o perdidas.

El punto de equilibric, es el mamenfo en que uns empresa no
genera utilidades ni pérdidas; es decir, es el nive! en que la contri-
bucién marginel es fgual a los costos y gastos fijos. FI punto de
equilibrio es lamado tarbién "punto neutro” porque en 1 no hay utili-
dades ni pérdidas; @ "punto de absorci6n”, pormque los costos son ahsor-

bidos por las ventas.
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Tarbién se puede expresar graficamente para tener uns visién
més objetiva de la negocliacién, ya que se relscicnan les ventas con los
costos a diferentes niveles de actividad determindndose caro consecuen-

cia, la productividad en funcién del volimen.

HIFOULA PARA LA DETERMINACION TEL PINTO DE BRUTLIERIO

Punito de Equilibrio = Costos Fijos / Porcentaje de
Contribuctén
Marginal,

P. E. = C F Iy €M,

Fl punto de equilibrio busca en esencia el detemminar furda-
nentalnmente las cantidades a vender, para no genar ni perder; pero su
utilizacién no se rcstringe n ésto, sino que abarca la planencién de
volimenes de ventas pars obilener determinadas utilidades o precios de
venta en mercados inperfectos, domde sc trabaja con algin volimen de

venta dado, para obtener tanbién deteminadas utiltidades,
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Por otre parte debido a que los costos de prochiccién no son clemen-
tos rigides, sc desarrollaron almmas técnicas que determinen las
repercusiones de cualquier tipo, cano lo son: cawbios de volimen,
carbios en costos varisbles y fijos, Incrementos en costos, ete.; v
estas técnicas constituyen lo que es el 1lamado: "Sistam de Fquili-

brio”,

Todes las acciones o decisiones que se taven en una cnpresa,
afectsn, ya sees los preclos, costos y gastos, voltimen o utilldades en
forma directa o Indirecis y se manejun s través de las diversas técnicas
del sistems de equilibrio, el cual partird de conocer el punto de equi-~
librio paras anslizar y esfudiar las diferentes alternativas que se

presenten y poder elegir 1a mds conveniente,

lag técnicas més comumente utillizadas dentro del sistams de

equilibrio, son:

1} Netemminacién de Ut!)idades,- Camldera‘que les utilidades se
dan por la diferencia entre la contribucién marginal menos los costos

fijos,

u = (V. x g CM Y - C,F,
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donde:

U, = Utilidad
V. = Ventss
% C,M, = Porcentaje de Oontribucién Marginal

C.F. = Costos Fijos

2) Mirgen de seguridad,- Sefiala el porcentaje en que deben redu-

cirse las ventas para que la empresa llegue al punto de equilibrio, Se

puede detemminar de dos formss:

MSs. = U cMm,

donde:

M.S. = Mrgen de Seguridad

U, = Utilidad

C.M. = Contribucién Marginal

o bien,:

MS, =(C V. - P.ECY 1V,
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donde:

M.S. = Mirgen de Seguridad

V. = Ventas

P.E, = Punto de Fquilibrio

Para le administracién de la empresa, conocer el mArgen de
seguridad facilita le tome de decisiones, ys que proporciona un meyor

conocimlento de 1a miama,

3) Determinacién de ventas,- Cuando se tiene conocimiento
exclusivamente de los costos y gastos y la utilidad que se fi{é en
relacién a la Inversitn requerida, es necesario determinar las ventas
que se necesitan para obtener dicha utilidad, lo cual puede hacerse

mediante 1a siguiente férmula :

V.= CF. +CV, + 0,

donde:
V., = Ventas
C.F. = Costos Fijos
C.V. = Costos Varisbles
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U, = Ut{l{dad

o bien:

V. =0, ¢+ C.F, { $ CM,

donde:

Ventas

V.

U, = Ut1lided

C,F. = Costos fijos
3 CM, = Porcentaje de Contribucién Marginal

4} Pn ocasiones se desconocen los costos fijos necessrlios para

la elsboracién de un producto en un mercado espec{fico, y pueden obte-

nerse:

en donde:

C.F, = Costos Fijos
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V. = Ventas

C.V, = Costos Variebles

U, = Utilidsd

5.~ NDetemninacién de costos variables,- Se requiere determi-

narlos cuando se sufren canblios en los precios y volumenes de venta:

donde:

C.V. = Costos Variahles
V. = Ventas

C.F. = Costos Fifos

= Utilided

EJRPIN, -

Para {lustrar la obtencién del punto de cquilibrio, supongamos el

siguiente cjemplo:
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PATOS

CONCEPTO TOTALES INITARIO
Ventas 57,000 1,000
Costo Variables (70% de 39,900 700
las ventas )

Contribucién Marginal 17,100 300
Costos Fijos 4,000 7017
Utilidad 13,100 229,83

La determinaci6én del punto de equilibrio es cao sigue:

a).- Determinacién del porcentaje de contribuciém marginal.-

8 CM, = oM,/ PV,
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1 C.M, = 300 / 1,000

§ CM, = 0.300
b).-Neterminaci n del punto de cqui»llbrio.—

P.F, = C.F. | § CM,

P.F,

4,000 / 0.300

P.E,

13,333

los 13,333, son las ventas en pesos que ls ampresa requiere
res)izar para encontrarse en punto de equilibrio, es declr, para que su

utilidad sea cero,

MMWHEACI(N:

VENTAS 13,333

(OSTCS VARIARLES

( 70% de las ventas) 9,333
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C(INTRIBUCICN MARGINAL 4,000
616 F1JOS 4,000
UTILIPAD ( PFHDIDA ) 0
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4.1) .- GENERALIDATES

La técnice del anélisis e Interpretacion de la informa-
cién financlera, es relstivamente nueva, y sus primeros antecedentes
formeles, son registrados a fines del siglo XIX en la ciuded de Nueva
York, con James G. Cannon, Fl proponfa 1a siguiente técnica: De un
balance genersl establecis solamente 1a relacién : Activo Circulante
menos Pasivo Circulante, detemminando por diferencis el sohrante liqui-
do, Con base en ésto, se juzgahs la solvencia de una empresa. As{ mismo
utilizaba la conparacién de un estado financifero con otro del miasmo
tipo, del aio anterjor, determminando dfferenclas en cada uno de los

renglones.

A partir de esa fecha el andlisis de los estados financieros,
fue sufriendo una constante transformacién dentro del campo de los

negocli os,

Fn 1908, aparecié la splicacién de la primers razén de endli-
sis proplamente dicha, a la cual se le designaba con el nanbre de : "

Ratén Circulante ",

Fn 1919 por prinera vez el snélisis de estados financieros, se

1levé a csbo a través de un método ( y no en una séla razén, camo se
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habfa venido haciendo); este método fue denominado: método de razones

simples.

Después de la aplicacién de ese método, se tuvo que cavplamen-
tar con el desarrollo de otros métodos, ya que se observé que su aplica-

ein individual no proporcionaba los resultados esperados,

Para poder emitir una opinidn sobre la situacién financiera de
wne empress y de los resultados obtenidos por su administracidén, es

necesario analizar los diversos factores que la afectan,

Nentro de! andlisis factorial que se debe llevar a ceho para
conocer una empresa, se encuentra situsdo el anédlisis e Interpretacién
de la informacién financiera, el cual pemitird presentar las situacio-
nes mis relevantes, en las cuales se debe prester atencién para la tam

de elpuma decision.
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Existen varios conceptos de diversos sufores sobre lo que
significa pera ellos e) andlisls e Interpretecién de 1a Informacién

financiera:

" Fl anAlisis ¢ {interpretacién de los estados financieros
consiste cn la presentacidn de Informes que aywdardn a los directores de
un negoclo, Al {gual que a los inversionistas y acreedores a toamar
decisiones, 88f camo a otros grupos de {nteresados en Ia situacifn

financiera y en los resultados de operacién de un negocio n 39

" El andliels de los estados financlercs, es un estudio de las
relaciones que existen entre los diversos elanentos de un negoclo,
nanifestados por un conjunto de estados contsbles pertenecientes a un
mismo efercicic, v de las tendenciss y sus elarentos, mostrados ehn una
serie de estados financieros corrcspondientes & varios perfodos sucesi-

vos ".36

szllegns. I, Fduardo, 1& Informacién Financlers en la
Administracién, Edltorial thro, MéxTco 1944,

36Vlseiom’e, Jerry A., Anflisis Finsanciera, Fditoris! Linusa, México
1982,
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Por lo anteriormente expuesto, podemos decir que el método
de andlisls flnanciero, es una herranfenta que nos ayuda a detectar

posibles anamalfes vy sugerir preguntas que nos lleven al fondo de la

situscidn en que se encuentre la enpresa,

4.3) .- NECY¥SITAD F IMAHTANCIA

Cano ya se mencioné anteriommente, los estados financieros
constituyen la principal fuente de informacién & la que recurren las
personas interessdas en conocer la situacitn financicra de una enpress,

asf camo los resultados obtendidos en ella,

La necesidad de sameter los estados financieros a un anélisis
posterior & su eleboracién, se debe 8 que por sf sélos, no bastan para
1legar & wna conclusién adecuada con respecto a la posicién financlers
de una enpresa, ys que tlenen clertas limitaciones, las cuales ya han

sido explicadens dentro del Capitulo II,

la jmportancie del enflisis de loa estacdos financieros, se
debe & que se considera que el andlisis de problamos y la tama de

decisiones, constituyen las actividedes a las cunles un ejecutivo debe
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dedicar mis stencién en el desenpefio de su trabajo,per lo cual, procura-
r& tener los medios que le permitan allegarse de informar§én oportuna y

veraz,

4.4) .~ ARFAS TE MAYCR RELEVANCIA

Bl enklisis financlero se debe llevar a csbo de acuerdo s cade

una de las tres dreas bdsicas de )a informacidn financiera:

1.~ SOLVFINCIA.- Que constituye la capacidad de crédito presente, es
decir, 1z capacidad de pago pars hacer frente s las obligaciones o

deudas & corto plazo.

2.~ ESTABILIDAD.- Representa la capacidad de créddito futuro, es

decir la capscidad de endeudaniento s largo plnzo de una empresn,
3.- PAVICTIVIRAD, - Se entiende camo lo cepacidad que tiene una

cpresa para genernr utilidaden, es declr, el grado de rendimiento sohre

1a lnversin de capitsl,
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Para poder 1levar a cabo la adecuada splicacién de esta técnica, es
necesarfo considerar los elementos materisles, humanos e jnmaterisles

que integran la enpresa.

4.5).~ ETAPAS TE 1A TRONICA DE ANALISIS FINANCIFHD

Existen cuetro etapas bésicas, que son:

o Anélisis.- ¥n ella se definen, reagrupan y relacionsn los
diversos conceptos que integran Ja informacién financiera de la enpress,
con el fin de homogenizar y asegurar que dicha informacién no esté

desvirtuada,

. Conparacitn.- Comprende 1a {interrelacién de conceptos con
situaciones pasadas o normas preestsblecidas, lo cual constitulré focos
de atencién cuando existan desviaciones en 1as operaciones normales de

la empresa,

. Interpretacién,- Constituye la camprensién significative del
contenido de los resultados obtenidos en las camparaciones realizadas,
lo cual permitiré tomar las acciones correctivas o preventivas necesa-

riss.
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. Retroalimentacitn.~ Comprende la definicion de acclones
alternativas a tamar  sobre las desviaciones cspec{ficas determinadas

en e] andlisis de 1a informaciétn financliera,

4.6).- CIASIFICACION DE 106 METOIOS TF. ANALISIS

El objetivo de los métodos analfticos,es simplificar y reducir
los datos que se examinan, en térmminos més carprensibles para poder
{nterpretarlos; ssf{ camo auxiliar a lae diversas partes interesadas en
wna enpresa en el conocimiento correcto de la situacidn o desenvolvi-

miento de un elemento de [a miam,

El anAlisis f{nanciero puede llevarse a csho tento para usos

{nternos ( o fines administrativos ), coamo para usok externos.

Fl anflisls pare usos Internos ayuda a explicar los carhioa
efectusdos en 18 situscidn financlere de una empress y a regular la

eficiencia de l1as operaciones que en ella se llevan & cabo.

El andlisin para usos externos, es aquel que va dirigido a las
personas que no forman perte de le empresa, y entre otras cosas, permite

conocer lu rentabi]idad, estabilided y solvencia ce la mismm; as{ coro
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en un mamento dado, ayuda & determinar qué clase de recursos ¥ en qué
cantidad los requiere Ia enpresa, para poder seguir reelizando sus

operaciones,

+ METOICE NE ANALISIS FINANCIERD

los métodos de anflsis son herramientes que nos ayudan a
medir y compersr hechos, para en un momento dado poder poner de mani-
fiesto situaciones financieras en una forma ye procesada, sin que ello

quiera decir que constituyen el objetivo de! and)isis financiero,

+ CLASIFICACICN TE 1065 MENICE T ANALISIS

Los métodos de andlisis son horfzontales y verticales,
Los horizontales son aplicables al anlisis de 1a informmcién

financiera correspondiente a varfos perfodos sucesivos. Fstos métodos

consisten en la comparaciém de estedos financieros de ln misma enpresa,
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correspondientes a dos perfodos fguales, sean dstos mensuales, semestra-

les, amueles, ete.

Tos verticales son aplicables al estudio de la informacién

financiera correspondiente a un mismo perfodo,

Fxisten adends otros métodos de andlisis que no pueden encua-
drar dentro de la clasificacién anterior, dadas sus caracter{sticas;
sino que por la aplicacién que se les d6, se pueden clasificar camo :

Métodos de andlisis para le toms de decisiones.

Fxpuesto lo anterior, procederamos a mencionar los métodos ce

andlists comomente utilizados.:

METOXE DE ANALISIS VERTICALYS

+ Método de rediccién de Fetados Financieros
Torcientos integrales.- Consiste en reducir a porcientos !as
cantidades que contienen los cetedos financicros, mediante 1a divisiédn
de Ias partes entre el totai de las mismes, con el requisito de que las

cifras sesn de la misna naturaleza, Su ampleo en el anélis{s de cstados
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financleros sirve para detemminar la {mportancis relativa de cada

partida en relscién con ¢l monto total,

+ Método de razones simples
Es la camparacién entre dos cifras de los estados financleros
que tienen una relacidén entre s{, y estas canparaciones no deben reali-
zarse en forma aislada, 8ino que deben considerarse en conjunto para

que sean més objetivas,

+ Métode de rezones esténdar
Se consideran camo medidas de eficiencla contra las cuales se
comparan las operaciones reales que tiene la enpresa y reflejsn los
objetivos a lograr por ts administracién de la enpresa, Tabién se
consideran camo rasones esténdar el pramedio de razones obtenidas por wn

grupo de enpresas similares a una miama fecha,

'EXPLICACION TE TAS PAANES FINANCIERAS

+ DE 1A CAPACITAD FINANCIFRA:
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1.~ Razén Circulante.- Activo Circulante / Pasivo a Corto Plazo,
Mide la capacided para pagar las deudas 8 corto plazo con los

activos circulantes,

2.~ Prucba del Acido.- Activo Circulante Disponibie / Pasivo a Corto
Plazo,

*Mde la capacidad para pagar las dewlas & corto plazo con los

activos més 1{quidos.

3.~ lnventarios a Capital Neto de Trabafo.-
Inventarios / (Activos Circulantes -
Pasivos & Corto Plazo)
Mide la participacién relativa de los inventarios respecto a4l

capital neto de trabajo.

4.~ Pasivo a Corto Plazo & Capital Contable,-
Pasivo a Corto Plazo / Capltal Contmhle
Mide ¢! porcentaje de fondos obtenidos a corte plazo frente al

financiamiento otoryado por los acclonistas,

5.~ Deuda total a Capital Contable,-

Deuda Total / Capltal Contable
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Mide el porcentaje de financiamiento otorgado por acreedores frente

al porcentaje financiado por los accionistas.

6.- Activos Fijos a Capital Contable.-
Activo Fljo / Capital Contable

Mide el porcentaje de activos fijos que son financiados por los

accionistas,

+ IE EFICIENCIA OPERATIVA:

1,- Rotacién de Quentas por Cobrar.-
Ventas Netas / Cuentas por Cohrar

Mide la eficiencie de capital invertido en cuentas por cobrar.

2.-Rotacién de caja.-
Ventes Netss / Caja y Valores

Mide lu eficlencia en el uso de la caja,

+ NE LA RENTABILIDAD;
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1.~ Mérgen de Ut1lidad Rruts.-

( Ventas ~ Costo de Ventas ) / Ventas Netes

Mide el mérgen bruto de utilidad con que opers la empresa.

2.- Utilided Neta en Operseién.-
Ut{lidad Neta de Operscién { Ventas Netas

Aide el porcentafe de ut{lidad scbre las ventas en operaclones

normales de la empresa,

3.~ Utilidad Neta s Ventas Netas.-
Ut{lidad Neta / Ventas Netas
Mide ia proporcldn de los ingresos de ventas que permanecen después
de pegar todos los gastos Incluyendo los fmpuestos., Fs el mimero de

veces que se mueve la i{nverslén pravedio de cuentas por cobrar cn

relacién s las ventas,

4.~ Perfodo Promedioc de Cobro.-
365 dfap / Rotacién de Quentas por Cobrar

Mide el tiempo promedio en que se cohbran las ventas efectusdas

durante un perfodo de un eflo,

5.~ Rotacién de Inventarios,-

Costo de Ventas (o Ventss Netas) / Inventarios Pramedio
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Mide la eficiencia del cepital invertido en inventarios, as! cao

la liquidez o velocidad de disponibilidad del inventario.

6.~ Ut{l{dad Bruta ( antes de lmpuestos ) & Total de Activos,.-
Utilidad Bruta antes de /[ Total de Activos
Irpuestos e Intereses Tangibles

Mide la potencialidad de la ut{lidad en el negoclo,

7.- Utilidad Bruta después de Impuestos a Tota)l de Activos.-
Utilidad Brute después / Total de Activos
Impuestos Tangibles

Mide la potencialidad de la utilidad después de Impuestos,

8.~ Rendimiento de la Inversiém de los Acclonistas.-
Util{dad Neta (después /| Capita! Social Comm
Dividendos Preferentes

Mide el rendimiento de 1s inversién de los acclionistas cammes,

9.- Cobertura de Cargos Fijos,-
Utilidad Brute / Cargos Fijos
Mide el mérgen de seguridad de los sacreedores que conforman el

pasivo de la empress.
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AETIICE DE ANALISIS HORIZONTALES

+ \étodo de Aumentos y NMaminuciones
Consisten canparar los conceptos hamopéneos de los estados
financleros periédicos obteniendo una diferencia. Presenta los principa-
les canbios sufridos en las cifras, sirviendo de base para lz elabora-

clén del Estado de camblos en la situacidn financlera,

+ Método de Tendencias
Consiste en mostirar mediante el uso de nimeros relativos el
movimiento de los elementos significativos de los estados financieros de
varios ejerciclos, en relacién a un ejercicio base, mostréndose adanés,

los valores abrolutos de esos elementos,

VETUNG TE ANALISIS AUXTLIARES PARA [A TCMA TE DECISIONES

+ Método Derfvado de 1a Aplicacidn del Costeo Nirecto
Fs un método pars camparar los costos con los Ingresos, & fin
de determminar los resultados periédicos del ejercicio, haciéndose una
distincitm cntre ¢l costo directo y e! costo del perfodo,
los costos directos asignan a la procduccién y se confrontan con

los ingresos cuando los productos se venden,
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Los costos del perfodo se relacionan con los ingresos del ejerciclo

que corresponden & su erogacidm.

- 125 -



Guadalupe Disz Santacruz Alejandrs Manzancdo Herndndez
La Planeaclén Financiera caro Herramients en la Toma de Neciaiones

Caso Préctico

INTRIEUCCION

El presente cnso préctico tiene como finalidad mostrar 1s importan-
cla de las nerramientas proporcionadas por la Planeacién Financiera,
tales camo: los presupuestos y los métodos de andlisis financiero y
porcientos integrales,para una adecuada tom de decisliones,

Dicho caso préctico tendrf camo base ciertas pramisas sobre las
cuales se desarrollard, as! camw algunos datos adicionales del afio
{rmediato anterior al afio que se presupuestard,

los datos corresponden a una pequefis enpresa denaminada "™aralme
S.A.", la cual fnicié sus operaclones en el afio 1970, siendo al princt-
plo un negocio familiar,

Su actividad es la elaboracién de ropa fina psra dena, Actualmente
ha dejado de ser una enpresa familiar, por lo que se ha visto en la
necesidad de modificar su estructura organlzacional y buscar una mayor

penetracién en el mercado.
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PLANTEAMIENTO

LOS DATOS GENERALES DEL CASO PRACTICO QUE A CONTINUACION VAMOS
A DESARROLLAR SON LOS SIGUIENTES:

PREMISAS BASICAS

INFLACION 105.00%

TASA DE INTERES ANUAL 90.00%
AUMENTO DE SUELDOS PRIMER SEMESTRE 40.00%
AWENTO DE SUELDOS SEGUNDO SEMESTRE 32,00%
INCREMENTO EN VOLWMEN DE PRODUCCION 15.00%

MARGEN DE UTILIDAD BRUTA 55.00%
DEPRECIACION LINEA RECTA SOBRE SALDOS FINALES
PRESTAMOS RANCARIOS SE RENUEVAN AL VENCIMIENTO
PAGOS PROVISIONALES 21,136,357

TASA DE CETES ANUALIZADA '87 130.00%

DATOS ADICIONALES

COMPRAS '87 168,520,00
DEPREC, PRESENTADA EN EL OOSTO 3,000.00
EMPLEADOS EN GTS DE VENTA 50.00%
EMPLEADOS EN GASTOS DE ADMINISTRACION 50,00%
PRODUCTOS FINANCIEROS '87 24,500.00

DATOS DEL ANO ANTERIOR

VOLWIEN DE VENTAS (Us,) 4,350,000
COSTO DE VENTAS (INCLUYE MANO OBRA) 82,000.00
EMPLEADOS 16
PROMEDIO DIARIO DE SUELDO 4,60
OBREROS SALARIO SUPERIOR AL MINIMO 18
PROMEDIO DIARIO DE SALARIO 1.85
PRESTACIONES A EMPLEADOS (SOBRE SUELDO) 18,301
GASTOS DE VENTA (SOBRE SUELDOS) 11,330.00
GASTOS DE ADMINISTRACION (SOBRE SUELDOS) 9,450.00
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PUBLICIDAD

PRESTAMOS BANCAR(OS

1.8.R,

P.T.U.

ROTACION DE CARTERA (DIAS)

SALDO FINAL CUENTAS POR COBRAR

SALDQ FINAL CUENTAS POR PAGAR

SALDO FINAL EN BANCOS

SALDO FINAL EN INVERSIONES

SALDO FINAL INVENTARIOS
ARTICULOS TERMINADOS
MATERIA PRIMA

ACTIVO F140

PAUD A PROVEEDORES (DIAS)

SALDQ FINAL DE ACREEDORES D{VERSOS

1,500.00
50,000.00
10.60%
10,00%

43
21,000.00
8,000.00
500.00
10,000, 40
20,446.40
9,980.00
10,466.40

NO SE EFECTUARON ADQUISICIONES
DE ACTIVO F1JO DURANTE ElL ANO

45
1.879.27

NOTA: TODAS LAS CIFRAS ESTAN EXPRESADAS EN M{LES DE PESOS
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CIA, MARAIME S.A. DE C.V.
ESTADO DE RESULTADOS
DEL 1 DE ENERO DE 1986 AL 31 DE DICIEMBRE DE 19386
(MILES DE PESOS)

VENTAS 149,090.91
COSTO DE VENTAS 82,000.00
UTILIDAD BRUTA 67,090.91

GASTOS DE OPERACION

GASTOS DE VENTA 11,330.00
GASTOS DE ADMINISTRACION 9,150,00
PUBLICIDAD 3,500,00
TOTAL GASTOS DE CGPERACION 24,280.00
UTILIDAD DE OPERACION 42.810.91

GASTOS Y PRODUCTOS FINANC]EROS

GASTOS FINANCIEROS (31,000.00)
PRODUCTOS F INANCIEROS 7.859.30
TOTAL GASTOS Y PRODUCTOS FINANCIEROS (23,440.70)
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 19,370,214
1.5.R. 8,135.49
pP.T.U. 1,937.02
UTILIDAD NETA 9,297.70
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ClA. MARALME S,A.

DE C.V.

FLUJO DE EFECTIVO

DEL | DE ENERO DE 1986 AL 31 DE DICIEMURE DE

(MILES DE PESOS)

INGRFESOS
COBRANZA CLIENTES
TOTAL [NGRESOS
EGRESOS
CUOTAS AL [MSS
PROVEEDORES
SUELDOS, SALARIOS Y PRESTACIONES
1VA
GASTOS DE VENTA
GASTOS DE ADMINISTRACION
PUBLICIDAD
ISR
TOTAL EGRESOS
SUPERAVIT (DEFICIT) OPERACION
OTROS INGRESOS
INTERESES POR INVERSIONES
TOTAL OTROS INGRESOS
OTROS EGRESOS
INTERESES FINANCIEROS

TOTAL QTROS EGRESOS

- 136 -

1986

169,538, 44

169,538, 44

4,898, 71
53,870.07
49,982,717

31,661.70
11,330.00

9,450,00

3.500,00

1.994.49

141.697.74

27.440,70

7.559,30

7,559.30

(31,000.00)

(31,000,00)



Quadalupe Dfaz Santacruz Alejandra Manzanedo Herndndez
Ta Planeacidn Financlera como Herranienta en la Tame de Necisiones
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SALDO INTCTL AL

CAJA Y BANOOS 200,00
INVERSIONES 5,900.00
TOTAL SALDO INiICHAL 6,100.00

SALDO FI1NAL

CAJA ¥V BANCOS 500,00
INVERS IONES 10,000.00
SALDO FINAL DE FLUJO DE EFECTIVO '86 72,500.00

ErxzmzzEssoss
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ClA. MARAIME S.A, DE C.V,
ESTANO DE POSICION FINANCUERA
DEL 1 DE ENERO DE 1986 Al 31 DE DICIFMBRE DE 1986

(MILES DE PESQS)

ACTI VO
CIRCULANTE
CAJA ¥ BANCOS 500,00
INVERS IONES 10,000,00
CUENTAS POR COBRAR 21,000.00
INVENTARLOS 20,446.40
MATERIA PRIMVA 9,980,00
PRODUCTO TERMINADO 10,466.40
SUMA ACTIVO CIRCULANTE 72,392.80
FI1JO
TERRENOS 2,000,00
EDIFICIO 4,000.00
MAQUINARIA Y EQUIPQ 30,000.00
MUEBLES Y ENSERES t,500.00
EQUIPO DE TRANSPORTE 1,500,00
DEPRECIACION ACINMULADA (9,000.00)
DEPRECIACION DEL EJERCICIO (3.000,00) (12,000.00)
SUNA ACTIVO FLIO 27,000.00
TOTAL ACTIVO 99,392, 80
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PASI VO

CORTO PLAZO
PROVEEDORES $,000.00
ACREEDORES D!VERSOS 1.879.27
RESERVA |,S§,R, Y P,T,U, 156.58
SWMA PASIVO A CORTO PLAZO -"l-f;:&;;_l;;
LARGO PLAZO
f-’}.ll-'-l.S';';\.\—K-)é-l-lANCARIOS 50,000.00
SWMA LARGO PLAZO " 50,000,100
TOTAL PASIVO '-_él;,‘l;;;:;;

CAPITAL CONTABLE

CAPITAL SOCIAL 33,840.00
RESERVA LEGAL 250.00
UTILIDADES ACUMULADAS ) (4,030.75)
UTILIDAD DEL EJERCICIO 9,297.70

SWNMA CAPITAL OCONTABLE

SIMA PASIVO Y CAPITAL
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DESARROLLO

DETERMINACION DE LOS DIFERENTES RENGLONES DEL PRESUPUESTO DE
OPERACION Y DEL PRESUPUESTO FINANCIERO

MENGS
MENOS

POR

MAS
MAS
MAS

MAS

COSTO DE VENTAS

COSTG DE VENTAS 1986
MANO DE ObRA
DEPRECIACION

COST0O DE VENTAS SUJETO A
INFLACION
INFLACION

COSTO DE 1987
MANO DE OBRA fer, SEMESTRE
MANO DE OBRA 2do.SEMESTRE
DEPRECIACION

COSTO DE VENTAS 1987

UT{LIDAD BRUTA

OOSTO DE VENTAS
UTILIDAD BRUTA

UTILIDAD BRUTA

VENTAS EN PESOS

COSTG DE VENTAS
UT1LIDAD BRUTA

VENTAS 1987
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§2,000,00
18,907.00
3,600.00

60,083.00
2.05
123,190,65
13,053,60
17,236,756
3,000,00

156,475.00 ES EL 45%
X" ES EL 55%

191,247,202

Tzmssssmanss

156,475.00
191,247.22

347,722,123

sgzascamn



Qusdalupe Dfaz Santacruz Alejandra Manzanedo Herndnder
La Planeacién Financiera camo Herramienta en la Tama de Decisiones

Caso Préctico

GASTOS DE VENTA

PROMEDIO DIARIO DE SUELDOS

DE 1986 (50%) 36.80
SUELDOS ler. SEMESTRE 'B7 9.273.60
MAS SUELDOS 2do. SEMESTRE '87 12,.241.15
MAS PRESTACIONES ler. SEMESTRE 1.697.07
MAS PRESTACIONES 2do., SEMESTRE 2,240,103
SUELDOS Y PRESTACIONES '87 25,451.95

GASTOS DE VENTA SUJETOS A
INFLACION 11,330.00
POR INFLACION 2,05
23.226.50
GASTOS DE VENTA '87 48,678.45

==saz=sTsS==E

GASTOS DE ADMINISTRACION

SUELDOS DE '87 25,451,955

GASTOS DE ADMINISTRACION
SUJETOS A INFLACION 8,450,00
POR INFLACION 2.05
19,372.50
GASTOS DE ADMINISTRACION '8% 44,824.45
=EEzZ=SzZs=sSSE=s

PUBLICIDAD

PUBLICIDAD '86 3,500.00
POR INFLACION 2.05
PUBLICIDAD '87 7.175.00
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GASTOS FINANCIEROS

PRESTAMOS 50,000.00
POR TASA DE INTERES 90.00%
INTERESES '87 45,000,00
INVENTAR]OS
SALDO INICIAL INVENTARIOS 20,446.40
MAS COMPRAS 168,520.00
MENOS MATERIAL UTILIZADO 123,190.65
INVENTARIO FINAL '87 65,775.75
SALDO INICLAL MATERIA PRIMA '87 10466 .4
MAS CONMPRAS MATERIA PRIMA 168,520.00
MENOS CONSLAIOS 123.190.65
INVENTARIO FINAL M. PRIMA '87 55,795.75
INVENTARIQ FINAL '87 65,775.75
MENOS INVENTARIO FINAL M, PRIMA '87 55,795.75
INV, FINAL ART. TERMINADOS '87 9,980.00

ACREEDORES DIVERSOS

SALDO INICIAL '87 1,879.27
I'OR INFLACION 2,05
SALDO FINAL ‘87 3,852.50
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RESERVA |.5.,R. Y P.T.U,

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 62,822,01
1.S.R, 23,505,714
P.T.U. 6,282,280
SIMA PROVISIONES 31,787.94
MENOS PAGOS PROVISIONALES 21,136,57
RESERVA NETA 10,651.37
COBRANZA
VENTAS TOTALES 347,722,203
MAS 1.V,A, 1,15
CUENTAS POR COBRAR 399,880.56
VENTAS DIARIAS 1.110.78
POR DIAS CARTERA 45
CUENTAS POR COBRAR '87 49,985,07

SALDO INICIAL DE CUENTAS

POR COBRAR DE '87 21,000.00
MAS VENTAS TOTALES 399,880.36
MENOS SALDO FINAL DE CUENTAS POR

COBRAR DE '87 49,985,017

COBRANZA 370,895.49

PROVEEDORES

COMPRAS 168,520.00

COMPRAS DIARIAS 468.11
POR ROTACION CUENTAS POR PAGAR 45,00

SALDO FINAL CTAS. POR PAGAR '87 21,065.00
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SALDO INIC. CTAS. POR PAGAR '87 §,000.00
MAS COMPRAS '87 168,520.00
MENOS SALDO FINAL CTAS. POR PAGAR '87 21,065.00

PA(DS A PROVEEDORES 155,455.00

1.V.A. POR PAGAR

[.V.A. COMPRAS "87 21,980.87
MAS I.V.A. GASTOS DE VENTA '87 3,443,988
MAS F.V.A. GASTOS DE ADMON,'87 2,905,888
MAS 1.V.A. PUBLICIDAD '87 1,076.25

1.V.A. POR ACREDITAR 20,446.97
CONTRA 1,V.A, POR ENTERAR 52,158,313

[.V.A. POR PAGAR 22,711,36

SALARIOS 87 30,284.35
MAS SUELDOS '87 43,024,50
MAS PRESTACIONES '87 7.874.40
TOTAL 1987 81,188,268

IMPUESTOS ¥ CUOTAS AL 1.M.8,8.

SALARIOS '87 : 30,284,355
MAS SUELDOS '87 43,029.50
TOTAL SUELDOS Y SALARIOS '87 73.313,86
POR FACTOR DE INTEGRACION 4.521% 1.0452t
BASE DE COTIZACION 1.M.8.8. 76,628,238
POR ClOTA PATRONAL 9,375
TOTAL CUOTAS 1.M.5.8, 'R7 7,183.91
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CIA, MARALME S.A, DE C.V.
ESTADQ DE RESULTADOS PRESUPUESTANO
DEL 1 DE ENERO DE 1987 AL 31 DE DICIEMBRE DE 1987

(MILES DE PESOS)

VENTAS 347,722,23
COSTO DE VENTAS 156,475.00
UTILIDAD BRUTA 191,247,22

GASTOS DE OPERACION

GASTOS DE VENTA 48,678.45
GASTOS DE ADMINISTRACION 44,824,135
PUBL1CIDAD 7,175.00
TOTAL GASTOS DE OPERACION 100,677,990
UTILIDAD DE QOPERACION 90,569.32

GASTOS Y PRODUCTOS FINANCIEROS

GASTOS FINANCIEROS (45,000.00)
PRODUCTOS FINANCIEROS 17,252.69
TOTAL GASTOS Y PRODUCTOS FINANCIEROS (27,747.31)
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 62,822.01
I1.8.R., 25,505.74
P.T.U. 6,282,20
UTILIDAD NETA 31,034.07
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CIA. MARALME $.A, DE C.V,
FLUJO DE EFECTIVO PRESUPUESTADO
DEL | DE ENERO DE 1987 AL 31 DE DICIEMBRE DE 1987
(MILES DE PESOS)
INGRESOS
COBRANZA CLIENTES 370,895.49

TOTAL INGRESOS 370,895.49
EGRESOS

CUOTAS AL IMSS 7,183.91
PROVEENORES 155,455.00
SUELDOS, SALARIOS Y PRESTACIONES 81,188,286
VA 22,711,136
GASTOS DE VENTA 23,226.50
GASTOS DE ADMINISTRACION 19,372.50
PUBLICIDAD 7.176,00
ISR 21,136.57
TOTAL EGRESOS 337,449.10
SUPERAVIT (DEFICIT) OPERACION 33,446.39

OTROS INGRESOS
INTERESES POR INVERSIONES 17,2532.69
TOTAL OTROS INGRESOS ---;;:5;;-6;
OTROS EGRESOS
INTERESES F1NANCIEROS 45,000,00

TOTAL OTROS EGRESOS 45,000,00
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SALDO INTCTAL

CAJA Y BANCOS 500.00
INVERSIONES 10,000.00
TOTAL SALDO INICIAL 10,500,00

SALDO FINAL

CAJA Y BANCOS 1.000.00
INVERSIONES 15,199,08
SALDO FINAL DE FLUJO DE EFECTIVO '87 16,199.08

Zns=sSz=C===
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ClA, MARALME S.A, DE C.V,
ESTADO DE POSICION FINANCIERA PRESUPUESTALO
DEL | DE ENERO DE 1987 AL 31 DE DICIEMBRE DE 1987
(MILES DE PESOS)

ACTI VO

CIRCULANTE
CAJA Y BANCOS 1,000.00
INVERSTONES 15,199.08
CUENTAS POR COBRAR 49,985.07
INVENTAR10S

MATERIA PRIMA 55,795,715

PRODUCTO TERMINADO 9,980.00 65,775.75
SUMA ACTIVO CIRCULANTE 131,959.90
FlJO
TERRENOS 2,000.00
EDIFICIO 4,000.00
MAQUINARIA Y EQUIPO 30,000,080
MUEBLES Y ENSERES t,500,00
EQUIPO DE TRANSPORTE 1,500,400
DEPRECIACION ACUMULADA (12,000.00)
DEPRECIACION DEL EJERCICIO (3,000,00) (15,000.,00)
SIMA ACTIVO F1JO ' 24,000.00
TOTAL AGTIVO 155,959.90
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PASI VO
CORTO PLAZO

PROVEEDORES 21,065.00
ACREEDORES DIVERSOS 3,852,950
RESERVA |.S.R. Y P, T.U. ) [n,651.37
SWMA PASIVO A CORTO PLAZO 35,568,87
LARGO PLAZO

PRESTAMOS BANCARIOS 50,000.00
SUMA LARGO PLAZO 50,000.00
TOTAL PASIVO 85,568,87

CAPITAL CONTABLE

CAPITAL SOCIAL 33,840,00
RESERVA LEGAL : 250,00
UTILIDADES ACINULADAS 5,266,985
UTILIDAD DEL EJERCICIO 31,034.07
SUMA CAPITAL CONTABLE 70,491,012
SUMA PASIVO Y CAPITAL 155,959,80
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RAZTNES FINANCIFRAS

ANALISIS DE CAPACITAD FINANCIFRA

Activo Circulante 131,959,90

------------------ T emmmmemean = 3.7

Pasivo Corto Plazo 35,568,87

Activo Circulante Disponible 66,184,158

- “. = s = 1,86
Pasivo {(brto Plezo 35,568,87

tnventarios 65,775,158

-——- - B eemeeemen = 0,68

Activo Circulente - Pasivo Corto Plazo 96,391,M

Pas{vo Corto Plazo 35,568 ,87

------------------ = eeesmewee = (1,50

Capital (ontable 70,391,02
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Pasivo Total 85,568.87

---------------- = emeeeeeee = 1,22
Capital Contable 70,391.02
Activo Fijo 24,000.00

------- = = 0.3‘
Capital (ontable 70,391,02
Inventar{os 685,775.75

- = = 0,93
Capitel Contsble 70,391,02

ANALISIS DE EFICIENCIA (PERATIVA

Ventas Netas 347,722,23

_____ = = 6,96 veces

Cuentas por Cobrar 49,985,907
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Caso Préctico

Ventas Netas 347,722.23
-------------- 2 meemese--e = 21,47 veces
Cajs y Valores 16,199.08

Ventas Netas 347,722,23
------------------ & emmee-me~e = 3,61 veces
Capital de Trabajo 96,391.03

ANALISIS DFE PROFLCTIVITAD

t't{1idad Rruta 181,247.22

-------------- = -cemoeem-e = 85§

Ventas Netas 347,722.23

Ut§1idad de Operacidn 80,569,372

.............. - = = 268
Yentns Nefns 347,722,23
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Utilidad Nets 31,034,70
------------- [ = 9%
Ventas Netas 347,722,23
360 360
- = === = 51,72 dias
Rotacién de Cuentas por Cobrar 6.96
Utilidad Bruta 191,247.22
-------------- = mmmememeee w126
Activo Total 155,959,90
Ventas Netas 347,722,23
= = 14,49
Activo Fijo 24,000,00
Ventas Netas 347,722.23
------------ z  eemererese oz 223
Activo Total 155,959.90
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CIA. MARAIME S.A, DE C,V,

ESTADO DE RESULTADOS PRESUPUESTADO

DEL 1 DE ENFRO DE 1987 AL 3! DE DICIEMBRE DE 1987

PORCIENTOS INTEGRALES

VENTAS
COSTO NE VENTAS

UTILIDAD BRUTA

GASTOS DE OPERACION
GASTOS DE VENTA
GASTOS DE ADMINISTRACION
PUBLICIDAD
TOTAL GASTOS DE OPERACION
UTILIDAD DE OPERACION

GASTOS Y PRODUCTOS FINANCIEROS

GASTOS FINANCIEROS
PRODUCTOS FINANCIEROS

TOTAL GASTOS Y PRODUCTOS FINANCIEROS
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS

1.8.R,
P.T.U,

UTILIDAD NETA
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CIA. MARALME §.A, DE C.V.
ESTADO DE POSICION FINANCIERA PRESUPUESTADO
DEL 1 DE ENERO DE 1987 AL 31 DE DICIEMBRE DE 1987
PORCIENTOS INTEGRALES

ACT1VO
CIRCULANTE
CAJA Y BANOOS 0.64%
INVERSIONES 9.754%
CUENTAS POR COBRAR 32.05%
INVENTARIOS

MATERIA PRIMA 35.78%

PRODUCTO TERMINADO 6,408 42.17%
SIMA ACTIVO CIRCULANTE 84.61%
F1JO
TERRENOS 1.28%
EDIFICIO 2.56%
MAQUINARIA Y EQUIPO 19,24%
MUEBLES Y ENSERES 0.96%
EQUIPO DE TRANSPORTE 0.96%
DEPRECIACION ACUMULADA (1.69)

DEPRECIACION DEL EJERCICIO (1.92) (9.61)
SUMA ACTIVD F1JO 15.39%
TOTAL ACTIVO 100.00%
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PASI VO

OORTG PLA2O

PROVEEDORES 12518
ACREEDORES DIVERSOS 2,478
RESERVA !.S.R., Y P,T.U. 6.83%
SWMA PASIYO A GORTO PLAZO ;;:;;!
LARGO PLAZO

PRESTAMOS RANCARIOS 32,080
SMA LARGO PLAZO 1-!;:(-16-!
TOTAL PASIVO 7 ;;:;7-\

CAPITAL CONTABLE

CAPITAL SOCIAL 21,70%
RESERVA LEGAL 0,168
UTILIDADES ACUMULADAS 3.38%
UTILIDAD DEL EJERCICIO 19.90%
SUMA CAPITAL CONTABLE 45,138
SUMA PASIVO Y CAPITAL 100.00%
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QONCILLS IONES

Una vez que hamos detemminsdo los Estados Financieros Presupues-
tados as{ como las Razones Financieras y otros métodos de andlisis que
consideramos pertinentes aplicar en este caso, procederanos a realizar
un breve andlisis de ls situacién financiers esperada de la Cumpaiife
Maralme S.A,, el cual servird de base pars la adecuada tama de decislo-
nes por parte del ejecutivo financiero, pemmitiéndole enfocarse a las

éreas que requieran de mayor atencidm.

Por lo que respecta a la liquidez de la Carpaifa, las razones
financieras nos indican que no tendrd problamas en cuanto a su capacidad
de pago, ya que por cada peso que adeude a corto plazo, contaré can un

anplio mdrgen para liquidarlo,

La Ompaifa cuenta con un financlamiento externo significativo,
aunque ésto no indica que los accionistas puedan perder el control de la
enpresa, ye& que buens parte de su invers{én estarA destinade al activo

fijo e inventarios,

En cuanto a la eflciencia operativa de Maralme S.A., podemos decir

que serd dptima, ya que pretende realizar su cartera casi siete veces
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durante el perfodo presupuestado v generar $ 3.61 de ventas por cada

peso Invertido en el Capitel de Trabajo.

Se espers que la ampresa sca procuctive, va que las inversiones en
activos serdn {mportantcs pgeneradores de ingresos; sin enbergo, dicha
productividad se veré afectads principalmente por 1a cargn financliera de
su deuds & large plazo, puesto que cuenta con un Mirgen de (tilidad
Rruts del 55% ; del 26% en el de Utilidad de Operacién v tan sélo del 9%

en su Margen de Ut{lidad Neta,

Fs importante recordar que una vez transcurrido el tiepo, se
deberd realizsr wne camparacidn de las cifros presupuestades contra los
cifras reales, con el objeto de analizar las varfeciones que tengan
lugar en cada uno de los conceptos que Integran los Fetados Financieros,
{ns vez detectadas las desvisciones, se proceder§ a analizar las posi-
bles causes que las originaron, con el fin de corregir lns deficiencias

que en un mamento dado pudieran afectar la operacién de la enprera,
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QNCIISIONES Y RETMENTACIONES

1} A través de la adecurda ohifencidn v aplicacién de recursos, Ia
funcién financiera buscs maximizar el valor de la empress, siendo el

ejecutive financiero el responsable de 1levarla & cabo,

2) Ls sdmninistracién finsnclers se encargs de realizar lo que

sefiala la funcidn financiera, con el fin de lograr:

A,- La mejor obtencitn y aplicacién de recursos

(flujo de efectivo),

B.~ Una adecuada pisneacién y control de las

operaciones y actividades que realiza la

enpresa.

C.= Informecién oportune, suficiente y veraz, que

sirva camo base para ls tama de decisiones.

D, - La maximizscién del valor de te mpresa,
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1) Existen tres elementos que se deben de tamer en cuenta para que
se puedan alearzar los objetivos que plantes la adninistracion finan-

clern:

¢ Capltal de trabajo con que cuenta la empresa
* Ahinistracién del capital

* 1as diferentes fuentes de financiamiento

4) la planeacidn financiera es 1a encargada de hacer posible lo
prohable; es decir, cs el proceso wediante el cusl vamos a decidir qué
acciones se deben realizar en lo futuro, tomando en cuenta los recursos
y téenicas con que se cuenta y que se requieran para lograr los ohje-

tivos de lu empresa.

5) Ei anAlisis e interpretacién de 1a {informacién financiera
constituye un auxiliar para 1a Direccidén de 1a enpresa, yn que a través
de &1 se presenta en una fomm ya procesada toda la informmecién que se
requicre, haciendo resaltar Ins situaciones mds sipnificativas, de tal

manera que constituyn una base Gtil para la adecuads tama de decisiones.

6) Tal camwo se nenciond al inicio de este trabajo, el objetivo
primordial del mismwo es demostrar 1a utilidad de la Planeacién Finan-

riera como herramientas para ls tomn de decisiones; dicho ohjetivo se ha
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demostrado & lo largo del desarrollo de cuatro capftulos y un pequefio

caso préctico,

7) Para que una empresa pucds lograr una Planeacién Financiera
efectiva y adecuads, consideramos que es recamendable:
a) Tener claramente definidos los objetivos & alcanzar,
b) Que cuente con uns adecuada estructura organizacional.
c) Contar con un flujo de Informacién que permita la obtencién
de la misma en forma oportuna, suficiente v veraz.

d

=~

Conocer y adninistrar correctamente los recursos con que

cuente (ya sean humanos, materiales o téenicos).

8) Cabe mencionar que no es necesario que las cmpresas apliquen
todas las herramientas que mencionamos en el presente trabajo, sino que
utilicen solamente aquellas que de acuerdo a sus caracterfsticas y
necesidades requieran, para que puedan serles de utilidad, sin importar

que ten sencillas o sofisticadas sean,
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