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INTRODUCCION.

La actual complejidad de las operaciones mercantiles (econdmicas) en las
empresas, la competencia creciente, la inflacidn persistente, y la actualizacion
técnica que exigen inversiones por cantidades apreciables de capital, y por otra
parte, la preocupacion por la mutacidn del entorno econdmico de ta entidad que
gs cada vez mayor, por los problemas de la socledad, las regulaciones
gubernamentales cada vez mas estrictas, la importancia de las futuras
operaciones internacionales, etc.. Estos factores han exigido a la empresa un
grado de flexibifidad para sobrevivir en un medio de cambios permanentes

La capacidad para adaptarse al cambio, la eficiencia con que planee el
manejo de los recursos qué requiera la empresa, su adecuada asignacion y la
obtencién de los mismos, son aspectos que influyen no solo en la empresa sino
también en la economia en general.

En la medida que la toma de decisiones sea inadecuada, los recursos se
asignaran en forma equivocada, el crecimiento de la entidad serd lento
repercutiendo en la falta de liquidez y/o en el cierre de la misma. En una
época de escasez y de necesidades econdmicas insatisfechas serad algo que
va en deterioro de toda la sociedad.

México al iguat que todo el mundo se enfrenta a un cambio constante,
dentro de una economia globalizadora, lo cual hace necesario mantenerse

preparado y actualizado profesionalmente, con conocimientos amplios vy



profundos, con una mente agil, abierta y capaz no tan solo de entender los
cambios, sinc de generarlos

Los usuarios de los estados financieros demandan informacién mas
amplia sobre la generacion y aplicacién de recursos, para poder evaluar con
mayor objetividad la liquidez o solvencia de las entidades. Por esta razon, se
considera que fas herramientas financieras son hoy mas que nunca
importantisimas para cubrir las necesidades de los usuarios de la informacion.

Las mas comunes para una buena planeacién y control financiero son el
analisis financiero, el punto de equilibrio y el flujo de efectivo.

Por todo lo anteriormente expuesto, los métodos de analisis, planeacion
y control financiero para la toma de decisiones son de vital importancia para la
supervivencia de cualquier negocio, porque son el medio que puede determinar
el crecimiento, la sobrevivencia o el cierre de una entidad escondmica: por lo
anterior se requiere un cuidadoso analisis de las operaciones relacionadas con
las partidas que lo conforman, debido a que estas partidas pueden administrarse

inadecuadamente provocando, consecuencias desastrosas para un negocio.



CAPITULO 1.- METODOLOGIA DE LA INVESTIGACION.

1.1.- PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA:

La actual complejidad de fas operaciones mercantiles (econdmicas) en las
empresas, la competencia creciente, la inflacion persistente, y la actualizacion
técnica que exigen inversiones por cantidades apreciables de capital, y por otra
parte, la preocupacién per la mutacion del entorno econémico de la entidad que
es cada vez mayor, por los problemas de la sociedad, las regulaciones
gubernamentales cada vez mas estrictas, la importancia de las futuras
operaciones internacionales, etc.. Estos factores han exigido a la empresa un
grado de flexibilidad para sobrevivir en un medio de cambios permanentes, asi
pues la "vieja manera de hacer las cosas” como son la toma de decisiones al
vapor, por corazonadas, en forma correctiva y no preventiva, eic.., no es
apropiada en un medio en el cual las soluciones a un problema se vuelven
obsoletas muy rapidamente. La competencia exige una adaptacion continua a

las condiciones del medio.

La capactidad para adaptarse al cambio y la eficiencia con que planee el
manejo de los recursos que requiera la empresa, su adecuada asignacion y la
obtencién de los mismos, son aspectos que influyen no solo en la empresa sino
también en la economia en general, ya que en la medida que la toma de

decisiones sea inadecuada vy los recursos se asignen en forma equivocada, el



crecimiento de la entidad sera fento y repercutird en la falta de liquidez y/o en el
cierre de la misma.

La influencia que han tenido los Modernos sistemas de Informacion sobre
las entidades econémicas es notorio, pero son costosos y por lo tanto no son
accesibles para las .micros, pequefias y medianas empresas del pais vy
agregando la falta de cultura empresarial para los dos primeros sectores, da
como resultado un mal manejo de la informacion financiera que los sistemas
generan a los empresarios, ya que no basta con generar dicha informacion sino
hacer un analisis profundo de la misma para soportar eficientemente la toma de
decisiones, vya que gran parte del desperdicio que existe en las entidades
econdémicas ya no oObedece a la carencia de la informacién oportuna,
fehaciente y accesible en términos contables, sino a la incorrecta aplicacion de
ta informacion disponible en términos financieros, lo que nos lleva a una
insuficiente informacién proporcionada a los empresarios que repercute en su

toma de decisiones.

Meéxico al igual gue todo el mundo se enfrenta 2 un cambio constante,
dentro de una economia globalizadora, !o ¢ual hace necesaric mantenerse
preparado y actualizado profesionalmente, con conocimientos amplios vy
profundos, con una mente agil, abierta y capaz no tan solo de entender los
cambios, sino de generarios; convirtiéndose en sujeto de la historia y no en un

obieto de la misma.



El mundo que vivimos y que viviremos los proximos afios, exige de
quienes dirigen las organizaciones, los conocimientos vy el uso de tecnologias,
pero sobre todo e! manejo eficiente de los sistemas de informacién atravez de
un adecuado analisis, planeacidon y control financiero que les permitan una
correcta toma de decisiones, para asegurar la permanencia de las empresas a
largo plazo. Hoy por hoy la contabilidad es uno de los principales sistemas de
informacién gque reflejan el fruto de la toma de las decisiones de los
administradores, asi como un excelente banco de datos para predecir el futuro
de las empresas.

En visperas del siglo XXI, los conceptos de fendmenos come
globalizacion, competitividad, calidad, productividad, alianzas estratégicas,
empresas de clase mundial, libre comercio, valor agregadoe y reingenieria de
procesos administrativos, son términos que han venido a enriquecer el
vocabularic normal de un hombre de negocios y a incrementar el grado de
dificultad en las operaciones de la empresas.

Por todo lo anterior, los métodos de andlisis, planeacion y control
financiero para la toma de decisiones son de vital importancia para la
supervivencia de cualquier negocio, porque son el medio que puede determinar
el crecimiento, 1a sobrevivencia o el cierre de una entidad economica: por lo que
se requiere un cuidadoso andlisis de las operaciones relacionadas con las
partidas que lo conforman, debido a que estas partidas pueden administrarse

inadecuadamente provocando, consecuencias desastrosas para un negocio



sobre todo en esta época de inestabilidad econdmica y de crisis generalizada

en el sistema financiero.

Los usuarios de los estados financieros demandan informacién mas
amplia sobre la generacion y aplicacion de recursos, para poder evaluar con
mayor objetividad la liquidez o solvencia de las entidades. Por esta razén, se
considera que las herramientas financieras para el buen manejo de una entidad
economica son hoy mas gue nunca importantisimas para cubrir las necesidades
de los usuarios de fa informacién.

Las herramientas financieras mas comunes para una buena planeacion y

control son el andlisis financiero, €l estado de origen y aplicacion de recursos y

el flujo de efectivo.

En una entidad econormica ¢! elemento importante es el capital de trabajo
conformado por el activo circulante y el pasivo circulante.

£} activo circulante es aquel que representa las inversiones a coro plazo
de una empresa, el cual se integra de; efectivo, valores negociables, cuentas por
cobrar e inventarios. Estas son en si las inversiones a corto plazo de una
emprasa por lo que de ahi que sea de suma importancia la administracion del
capital de trabaijo, sobre todo en las empresas pequefias ya Que aunque tales
empresas puedan reducir sus inversiones en activos fijos arrendando el
inmueble, la maquinaria y equipo, etc. no pueden evitar ias inversiones en

efectivo, cuentas por cobrar e inventarios. por lo tanto los activos circulantes son



especialmente significativos para el administrader financiero de una empresa
pequefia.

El pasivo a corto plazo son fas deudas que contrae la empresa obtenidos
por prestamos para la adquisicibn de mercancias, materias primas, servicios
recibidos etc. que son-para los de medios de trabajo de rapida utilizacion.

toda la problemética expuesta en los péarrafos anteriores se puede

sintetizar en la siguignie pregunta

Podrian sobrevivir las empresa sin una aplicacién de los metodos vy

herrarientas financieras para la toma de decisiones?



1.2.- JUSTIFICACION :

En tiempos pasados no era tan importante la informacion financiera para
los empresarios ya que controlaban a sus empresas por medios empiricos,
obtenian sus logros a-base de prueba y error . Para este sector de la economia
no existian métodos 0 pasos a seguir para obtener el éxito que esperaban, asi
que iban creciendo ha base de sus corazonadas y ha administrar el negocio con

sus conocimientos empiricos,

De la década de los 80's a la fecha la compleja estructura social v
gcondmica y su evolucidn tan acelerada que genera presiones de diversa
indole, el actual hombre de negocios enfrenta problemas que no tuvoe gue
afrontar sus antecesores, siendo uno de sus principales problemas ; la creciente
vy estrecha competencia y el servicio snﬁcial con que en la actualidad deben de
cubrir las empresas, como son las de pagar sus justos impuestos, salarios justos

a los trabajadores y otorgartes mejores prestaciones.

Como consecuencia de todo lo anterior el hombre de negocios se ha visto
obligado ha revisar sus métodos empiricos de administracion y dejar de dirigir a
la empresa ha base de corazonadas para dar lugar a los métodos de eficiencia v
administrar tecnicamente los negocios con el fin de reducir los desperdicios que

merman la utilidad.



Por ello es importante establecer y subrayar las ventajas que se obtienen
con una adecuada planeacion, andlisis y control financiero en ia administracion
de una entidad econdmica, ya que los miltiples problemas que involucra la
direccién de un negocio no son faciles de resolver integramente, por la
intervencion de diversos factores que se van condicionando 105 unos a 10s otros.
La informacién proporcionada por los estados financieros ayuda a la resolucion
de esos probtemas , sin embargo, la naturaleza real de tal auxilio, solo puede ser
comprendida después de haber desarroliado los métodos de andlisis de los

estados financieros y las caracteristicas de los mismos.

Tanto las empresas de produccion como las prestadoras de servicios
necesitan llevar un control en sus entradas y sus salidas de efectivo y valoras
realizables, también controlar eficientemente sus cuentas por cobrar y sus
cuentas por pagar, un uso ficiente de las cuentas por cobrar nos proporcionaria
efectivo en el momento que se requiere, incluso las empresas al Hevar una
perfecta administracion financiera de los inventarios puede llevar a cabo
economia de produccion y compras y puede despachar los pedidos con mayor
rapidez, convirtiéndose estas ventas en cuentas por cobrar y posteriormente en
efectivo.

L os beneficios de llevar un buen manejo de las finanzas de la empresa es
gue nos da la pauta para saber con que cantidad de capital de trabajo (efectivo

y valores realizables, cuentas por cobrar, inventarios y pasivos circulantes) la



empresa puede funcionar por si misma y asi de esta forma ser rentable para los
accionistas.

Para evaluar la condicidn y el desarrollo financiero de una empresa es
recomendable el uso de herramientas financieras tales como el andlisis de la
razones financieras, 1as cuales dan una mejor comprension de la situacion
financiera y del desempefic de la empresa.

Con e anélisis se podria determinar que el problema se debid a
ineficiencias en la administracién de los inventarios. Por lo tanto el anélisis de los
flujos de fondos avisa de los problemas que se pueden observar en detalle y
tomar las acciones necesarias para corregirlos.

Otra herramienta muy importante es &l flujo de efectivo con el cual la
empresa esta en mejor situacién para determinar las necesidades futuras de
efectivo, planear el financiamiento de estas necesidades y ejercer control sobre

el efectivo y la liquidez de la empresa.

1.2.1.-ANTECEDENTES :

Las finanzas de la empresa consideradas durante mucho tiempe parte de
la economia, surgieron como un campo de estudio diferente a principios de este
siglo, el énfasis se centraba en aspectos legales relacionados con las fusiones,
las consolidaciones, la formacion de nuevas empresas y los diversos tipos de
valores emitidos por las corporaciones. la industrializacion estaba invadiendo los

Estados Unidos, y el critico problema al que se tenian que enfrentar las



empresas era la obtencidn de capital para su expansion. Los mercados de
capitales eran relativamente primitives, y las transferencias de fondos de los
ahorradores individuales a los negocios tenfan grandes dificultades. Los estados
contables de utilidades y de valores de los activos no eran confiables, y las
negociaciones de acciones por individuos internos y por manipuladores
causaban que sus precies fluctuaran ampliamente; en consecuencia, los
inversionistas eran renuentes a comprar acciones y bonos. En este ambiente, es
facil ver por que las finanzas se concentraron tanto en los aspectos legales
relacionados con la emision de valores.

Se siguid dando, énfasis a los valores a través de la década de 1920, sin
embargo, ocurrieron cambios radicales durante la depresion de 1930. Los
fracasos en los negocios durante ese periodo originaron que las finanzas se
centraran en la quiebra y la reorganizacidén, en la liquidez corporativa, y en la
reglamentacion gubernamental de los mercados de valores. Las finanzas eran:
aun una materia descriptiva y de naturaleza legal, pero el interés cambio, se
concentro mas en la supervivencia que en a expansion.

Durante la década de 1940 y a principios de la de 1950, las finanzas
continuaron siendo ensefiadas como una materia descriptiva e institucional,
visualizada méas bien desde fuera de la administracion de ia empresa, Sin
embargo, se dedico algin esfuerzo a la presupuestacion y a otros

procedimientos de control interno y el presupuesto de capital empezo a recibir

atencion.
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tlientras que en la decada de 1940 el lado derecho del balance general
{pasivos y capital) habia recibido mas atencion, El ritmo evolutivo durante la
altima parte de la década de 1950, se destaco en gran medida el anilisis de los
activos durante la Qltima mitad de ese decenio. Se desarrollaron modelos
matematicos vy se aplicaron a inventarios, efectivo, cuentas por cobrar y activos
fiios. En forma creciente, el foro de atencién de las finanzas cambio del punto de
vista del analista externc del analista interno, conforme se reconocié que las
decisiones financieras tomadas dentro de la empresa eran los aspectos criticos
de las finanzas corporativas. Los materiales institucionales y descriptivos acerca
de los mercados de capitales y de los instrumentos de financiamiento eran adn

estudiados, pero dentro del contexto de las decisiones financieras corporativas.

El énfasis en la toma de decisiones ha continuado en afios recientes.
Primero, ha ido en aumento la creencia de que las decisiones de inversion
sdlidas requieren de mediciones exactas del coste de capital. De esta manera,
las formas de cuantificar el costoc de capital desempefian ahora un papel
fundamental en las finanzas.

Segundo, el capital ha estado muy escaso, lo cusal ha vuelto a desencadenar el
interés en los métodos de obtencion de fondos.

Tercero, ha existido una continua actividad de fusiones que ha conducido a un
interés renovado en los apoderamiento corporativos.

Cuario, el progreso acelerado en e transporie y en las comunicaciones ha

estimulado el interés en las finanzas internacionales.

12



Quinto, una creciente consistencia de los sociales, como la contaminacion del
aire y del agua, la seguridad en el trabajo, |a estrechez urbana y el desempleo
entre minorias, ha exigido una mayor proporcion del tiempo de los
administradores financieros en sus esfuerzos por determinar la posicidon
apropiada de la empresa con relacion a estos problemas,

Otro cambio importante en el ambiente econdmico es la persistente alta

tasa de inflacion.



1.3.- OBJETIVOS:
Mostrar la importancia que tiene para la buena marcha de una empresa ia

aplicacion de las herramientas financieras ( el Anélisis Financiero, el Flujo de

Efectivo y el Punto de equilibrio )

1.3.1.- GENERAL.- Establecer la importancia que tiene el andlisis, planeacion y

control financiero en la toma de decisiones de una entidad econdmica .

1.3.2.-PARTICULAR.- Identificar los efectos sobre la Toma de decisiones en la

entidad econdmica de una mala informacion y/o un mal manejo de la misma.

14



1.4.- HIPOTESIS :

CON UNA EFICIENTE ADMINISTRACION FINANCIERA SE MEJORARA LA
TOMA DE DECISIONES DE UNA ENTIDAD ECONOMICA CONDUCIENDOLA
A UN CRECIMIENTO ECONOMICO Y UN MEJOR NIVEL DE COMPETENCIA

DE LA MISMA.

VARIABLE INDEPENDIENTE :
Si establecieramos una eficiente administraciéon

financiera.

VARIABLE DEPENDIENTE :
Entonces se mejorara la toma de degisiones de una
entidad economica, conduciendola a un crecimiento  econdmico

y un mejor nivel de competencia de la misma.



CAPITULO 2.- ANALISIS FINANCIERO PARA LA TOMA DE DECISIONES

2.1.- ASPECTOS CONCEPTUALES DEL ANALISIS FINANCIERO

E! Contador Publico Abraham Perdomo Moreno nos da la pauta
definiendo al Andlisis Financiero como : "La técnica profesional para estudiar y
evaluar el pasado Econémico-Financiero de una Empresa para tomar decisiones

y alcanzar los objetivos propuestos”.’

Para comprender mejor el significado del concepto de Perdomo Moreno

descomponemos su definicién en sus principales elementos, los cuales son:

TECNICA PROFESIONAL.- Es ¢! método sistematico o los pasos establecidos a
seguir aceptados por su exactitud y calidad

ESTUDIAR Y EVALUAR.- Esto significa conocer y comprender la razén de su
porque.

PASADC ECONOMICO-FINANCIERO.- Se refiere a registros que ha tenido la
empresa en un momento de su existencia o desde su creacion.

TOMA DE DECISIONES.- Es un curso de accibn a seguir sobre otras

alternativas.

! Perdomo Moreno “Administracién Financiera de Invesrsiones” Tomo 1

i6



OBJETIVOS PROPUESTOS.- Lo qua se pretende obtener o para lo que fue

creada la empresa,

Entendemos con lo anterior que el Analisis Financiero es un método para
conocer de una manera mas profunda el pasado econdmico de la empresa con
el fin de lograr una mejor toma de decisiones para que se logren los objetivos de
la entidad.

Con todo lo dicho y estudiando otros autores como lo es Matias Pineda
proponemos una definicidon que es una consecuencia y complemento de la
anterior :

ANALISIS FINANCIERO ES LA TECNICA UTILIZADA PARA
DESCOMPONER EN SUS PRINCIPALES PARTES LA EXTRUCTURA
FINANCIERA DE UNA ENTIPAD Y CON ELLO LOCALIZAR POSIBLES
SITUACIONES DESFAVORABLES CORRIGIENDOC Y FUNDAMENTANDO LA

TOMA DE DECISIONES PARA ALCANZAR LOS OBJETIVOS
PROPUESTOS?

Con esta definicion entendemos ta razén del analists financiero LOCALIZAR
POSIBLES SITUACIONES DESFAVORABLES, CORREGIR Y FUNDAMENTAR LA TOMA DE
DECISIONES, pero no solo eso hace posible el Andlisis Financiero, sino que viene
a cubrir una falta de informacion para todo empresario dandole una vision mas

completa de sus ernpresas.

? Matias Pineda “El Analisis de los Edos. Financieros”
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Con esto queremos decir que la Informacidon que se encuentra en los
Estados Financieros no siempre expresa a simple vista la informacién que el
empresario necesita, o la que requieren un grupo de terceras personas, con un
adecuado Andlisis Financiero se proporciona la informacion que el Administrador
requiere para guiar los destinos del negocio, © la gue solicita el banquero para
contar con suficientes elementos de juicio para estudiar las solicitudes de crédito
o las que necesitan los inversionistas quienes principalmente desean
informacién que les muestre que la empresa en la que desean invertir o han

invertido les garantice la inversion y los beneficios obtenidos.

Por todo lo anterior podemos decir que el Andlisis Financiero sirve para
generar suficientes elementos de juicio y darse cuenta de la verdadera situacion
de una entidad y con ello fundamentar la toma de decisiones entre varias
alternativas a seguir y para localizar posibles situaciones desfavorables y
corregir las acciones que los llevaron a ese punto, algunas de esas situaciones

desfavorables pueden ser:

Exceso de inversion en inventarios
Aumento del saldo de clientes

Excedente de inversion en Activo Fijo
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Poco Capital de trabajo
Ventas insuficientes
Excesivo costo de ventas

Inadecuada distribucion de utilidades

Esto es por mencionar algunas de las situaciones, y como dice el refran "Mas
vale prevenir gue lamentar”, El analisis Financiero tiene por objeto el sefalar
gstas situaciones para que se tomen acciones preventivas evitando asi dafios a

la empresa.

La Informacién que se requiere para desarrollar el proceso analitico del
Andlisis Financiero son los Estados Financieros, los cuales se componen
principalmente del Balance general y los Estados de resultados {de preferencia
gque previamente sean auditados), los Estados Financieros deberan tener los
siguienies requisitos:

1.- Que sean preparados conforme a los principios de contabilidad generalmente
aceptados

2.- Que se aplicaron sobre bases consistentes a la de ejercicios anteriores )
3.- Si ha sido auditado que Iz opinién del C.P no tenga salvedades, v en su caso
que las salvedades vy sus efectos se expresen con claridad

4.- Que se dispongan de las notas aclaratorias, si existen

5.- Conocer y verificar los hechos posteriores a la fecha det balance y



£s10 es para aseguramos de que la base de la cual surgira el andlisis,
sea clara, veraz y con la mayor exaclitud posible para que no desvie 0 sea
erronea la interpretacién de dichos edos. financieros.
Por ultimo es importante aclarar que el balance general es un estado de |a
posicion de la emprésa en un punto en el tiempo, es decir, estatico, representa
una fotografia de la empresa a cierta fecha, por otro lado el estado de resultados
muestra las operaciones durante un intervale de tiempo, es decir es un flujo que
muestra lo ocurrido entre dos fechas de la empresa. Es importante esta
aclaracion, ya que los analisis financieros ocupan informacion de los Estados
financiercs, tanto dinamicos como estaticos, haciendo asi mas profundo su

analisis.
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2.2.- NECESIDAD DEL ANALISIS FINANCIERO.

La simple lectura de los estados financieros, proporciona un panorama
acerca de la realidad economica de una empresa, sin embargo, para conocer el
significado real de cada partida y de cada cifra de su contenido, es necesario
hacer una investigacién especial, simplificar sus cifras y determinar sus

relaciones entre otras cosas.

Haciendo el andlisis financiero es posible conocer la situacion crediticia
de la empresa, su capacidad de pago de las obligaciones a corto plazo, la
suficiencia de el capital de trabajo, si las utilidades que se estan obteniendo son

las razonables para capital invertido, etc...

El principal objetivo de todo negocio y de toda empresa mercantil, es el de
obtener utilidades suficientes que compensen el esfuerzo humanos de sus
promotores y de sus administradores y que reditien convenientemente el capital
invertido. Para ello es necesario evitar el desperdicio, los gastos exagerados, la

baja productividad y el estancamiento del negocio.
Un andlisis de los principales estados financieros nos debe conducir

forzosamente al problema de la insuficiencia ¢ suficiencia de las utilidades, por

lo tanto e! analisis de los estados financieros es como una consecuencia
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obligada, un complemento indispensable y la fase técnica mas importante en lo

que ha interpretacion de estados financieros se refiere.

Uno de los problemas o dificultades con que se encuentra la mayoria de
los administradores de la pequefa y mediana empresa, es que atribuyen su falta
de ventas y sus escasas utilidades, exclusivamente a factores externos y muy
especialmente a las medidas gubernamentales, y las leyes en vigor. Y es que
estos empresarios, por falta de preparacion en problemas de administracion y de
glementos pecuniarios para asesorarse de un buen Contader Publico, ignoran

las causas de su dificil situacién econdmica.

Es muy raro encontrar alguna empresa que no sufra alguno de estos
males, los que de conocerse a tiempo debido a un buen analisis son remediados
oportunamente, pero en una gran cantidad de empresas se ignoran estas fallas
que dia a dia aumentan de magnitud y cantidad hasta ocasionar el fracaso del
negocio. Por lo tanto este frabajo de investigacion tiene como uno de sus
objetivos inculcar al empresario que en una buena administracién financiera
depende de los analisis financieros y de otras técnicas, que son indispensable

para la supervision de las empresas tanto pequefias como medianas vy

grandes.

Para tomar decisiones racionales que concuerden con los objetivos de la

empresa, el administrador financiero debe tener ciertas herramientas de analisis.
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La empresa en si y los proveedores de capilal externos acreedores €
inversionistas llevan a cabo el andlisis de los estados financieros. El tipo de
analisis varia de acuerdo con los intereses especificos de cada parte
involucrada. Los acreedores comerciales (proveedores a quienes se les debe
dinero por bienes y servicios) estan interesados en primer lugar en la liquidez de
la empresa para pagar estos derechos se puede juzgar mejor mediante el
analisis de su liquidez. Por ofra parte, los derechos de los tenedores de bonos
son a fargo plazo y, por consiguiente, estan interesados en la capacidad del flujo
de efectivo de la empresa para cumplir con la deuda a través de un largo
periodo. El tenedor de bonos puede evaluar esta capacidad mediante el analisis
de la estructura de capital de la empresa, las principales fuentes y usos de los
fondos, la redituabilidad de Ja empresa a lo largo del tiempo y las proyecciones

de la futura rentabilidad.

E! inversionista en acciones comunes de la empresa esta interesada
principalmente en las utilidades actuales y las que se esperan en el futuro asi
como en la estabilidad de estas utilidades en funcion de una tendencia. Como
resultado de ello, por lo general, el inversionista se concenira en el analisis de la
rentabilidad de la empresa.

Asimismo, le interesa la condicion financiera de la empresa en cuanto que afecta

la habilidad de esta para pagar dividendos y evitar la bancarrota.
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Todos los casos descritos hasta ahora han involucrado a proveedores de
capital. Por tanto, el analisis ha tomado un punte de vista externo. A nivel
interno, la administracién también emplea el analisis financiero con el proposito
de establecer un contro! y de proporcionarie a los proveedores de capital lo que
buscan en la condicién financiera y en el desempeno de la empresa. Desde un
punto de vista interno, la administracion necesita llevar a cabo analisis
financieros con el fin de planear y controlar de modo efectivo. Para planear el
futuro, el administrador financiero tiene que evaluar la posicion financiera actual
de la empresa y las oportunidades en relacion con su efecto sebre esta posicidn.
Por lo que toca al control interno, el administrador financierc esta
particularmente interesado en el rendimiento sobre la inversidn de los diversos
activos de la empresa y en |a eficiencia de la administracion de los mismos. Por
uitimo, para negociar con efectividad fondos externos el administrador financiero
necesita estar al tanto de todos los aspectos del andlisis financieros que utilizan
los proveedores externos de capital para evaluar la empresa. Entonces se

observa que el tipo de analisis financieros varia de acuerdo con el interés en

particular dei analista.

El analisis financiero incluye el uso de diversos estados financieros. Estos
estados tratan de lograr varias cosas. Primero, presentan los activos y pasivos
de una empresa mercantil en un momento en el tiempo, por lo general, al final
de un afioc o de un trimestre. Esta presentacion se conoce comoe Balance

General. Por otra parte, el Estado de Resultados presenta los ingresos y los
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gastos de la empresa para un periodo particular del tiempo, por (o general,
también de un aflo o de un trimestre. Mientras que el Balance General
representa una folografia de la posicion financiera de la empresa en un
momento en el tiempo, el Estado de Resultados presenta un resumen de su
rentabilidad a través del tiempo. De estos dos estados (mas, en algunos casos,
alguna informacion adicional) se puede obtener cierta informacion derivada,
como es el caso del estado de utilidades acumuladas y el estado de cambio de

situacidn financiera y un estado de flujos de efectivo,

LAS RAZONES FINANCIERAS.

El analisis de estados financieros se aplica normalmente en |a
elaboracién de los estados de origen v utilizacion de fondes y al caleuio de las
razones, todo esto con el objeto de evaluar el funcionamiento pasado, presente

y futuro de la empresa.

El analisis por razones es de uso muy generalizado entre los tenedores
de acciones, acreedores y administradores de finanzas ya que les permiie hacer

una evaluacion relativa de la situacién financiera de la empresa.

El uso de cocientes o razones resulta Util porque ofrece una medicion
relativa del funcionamiento de una empresa. Otras técnicas, como los estados

de origen y utilizacién de fondos, pueden emplearse para valuar los aspectos del
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desempefio de una compailia, pero la razdon financiera es, en realidad, el

instrumento de uso mas generalizado,

Los insumos basicos para el analisis de razones son el estado de
resultados y el balance general del periodo o pericdos que se consideran.
Utilizando los datos proporcionados por dichos estados, pueden calcularse las
razones que permitan la evaluacién de aspectos del funcionamiento de una
empresa. Dado que las razones de uso comdn entre los tenedores de acciones
presentes y futuras para la evaluacion de!l riesgo y del rendimiento, la

informacidn que estas proporcionan puede afectar significativamente el precio de

las acciones.
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2.3.- DIVERSOS TIPOS DE ANALISIS

Existen diversos tipos de métodos de Analisis financiero para el estudio
de los estados financieros, de los cuales solo manejaremos los que se emplean

con mayor frecuencia o los més conocidos.

2.3.1.- ANALISIS VERTICAL
1.- Método de Porcientos Financieros
2.- Método de Razones Basicas
liquidez
apalancamiento
actividad
rentabilidad

3.- Método de Razones Estandar

2.3.2.- ANALISIS HORIZONTAL

1.- Método de Tendencias Absolutas y Relativas

2.3.1.- ANALISIS VERTICAL

Este tipo de analisis efectla sus comparaciones antre estados financieros

pertenecientes a un mismo periodo, por lo tanto, el factor tiempo solo se
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considera de manera incidental y solo como un elemento de juicio, ya que o que
se trata de obtener en las comparaciones verticales es ia magnitud de 1as cifras

y de sus relaciones.

1,- METODO DE PORCIENTOS FINANCIEROS

Este es uno de los métodos mas socorridos por las empresas para
analizar sus cifras y la relacion existente entre estas, consiste en convertir a
porcientos las cantidades contenidas en los estados financieros con ¢l fin de

poder determinar la porcién que guarda cada una de ellas en relacion con el

fcdo.

La base de este método es el axioma matematico : "E! todo es igual a Ja suma

de sus partes” en donde al todo se le asigna un valor del 100% vy a sus partes un

porciento relativo.

APLICACION

Su aplicacion puede enfocarse a estados financieros estaticos, dinamicos,
basicos y secundarios, tales como balance gral., edo.de resultados, edo. del
costo de ventas, edo, de costo de produccitn, etc... El proceso aritmético que
debe seguirse consiste en dividir cada una de las partes del total entre el mismo

total y el resultante o cociente multiplicario por cien.
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FORMULA

Porciento = { ¢ifra parcial / cifra total } 100

EJEMPLO:

Reducir a Porcientos financieros el siguiente estado de resultados

ClA. EL AGUILA REAL S.A.

Edo. de resultados del 1 al 31 de diciembre de 1998

CONCEPTCS VALORES % INTERPRETACION

VENTAS NETAS 3,371.00 100

GTO.DEADMON  180.00 5

UTILIDAD NETA 616.00 18

JBCENT. DE UTIEIDAD NETA.

29



Se debe de tener cuidado de no practicar el analisis vertical de las cifras
de manera horizontal, ya que es incorrecto dicho analisis.
Por ejemplo si una persona trata de comparar las cifras de dos estados de
resultados de la misma compariia pero de diferente afo, teniendo en un edo. un
costo de ventas de un 70% vy en el otro de un V1% se cae en el error de creer
que en el periodo siguiente se incremento el costo en un 1%. Se necesita
conocer el alcance y limitacidn de este método, v tener presente que al

comparar las cifras se necesita reducirlas a una base comun.

2.- METODO BE RAZONES FINANCIERAS BASICAS

Este método consiste en determinar las diferentes relaciones de
dependencia que existen al comparar las cifras de dos © mas conceptos que

integran el contenido de los edos financieros de una empresa determinada.

Este método tiene su razon de ser, ya que al considerar los elementos de
los edos. financieros en forma aislada, careceria de importancia por ser
demasiado limitado, por lo tanto son las relaciones existentes entre los diversos
elementos que integran los edos. financieros las que tienen importancia y no los

valores de estos en si.
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Debido a la consideracion anterior y Ia sencillez del método, el analisis de
los edos. financieros por medio de razones, adquirid popularidad y su
importancia se exagero, surgieron infinidad de estas, y muchos con

conocimiento superficial de ellas comenzaron a usarlas en forma equivoca.

Este método de andlisis limita su funcién a servir de auxiliar para el
estudio de las cifras, sefialando probables puntos débiles, No es conveniente
limitar el niimero de ellas, ni su aplicacién en cada caso; pero el uso abundante
para un mismo fin es nocivo, el andlisis lo que pretende es la simplificacion de
las cifras, para facilitar su comprension, el exceso de nimeros de las razones

abundantes causaria un efecto contrario al que se pretende.
Es Ufl clasificarlas, por ello citamos al autor de “fundamentos de
admon.financ.” F.J.Weston y E.F.Brigham quienes las clasificaron dentro de

cuatro grupos fundamentales:

*1.- De liquidez, miden la habilidad de la empresa para resolver sus obligaciones

a corto plazo, es decir, su capacidad de pago en efectivo.

2.- De apalancamiento, miden el grado en el cual la empresa ha sido financiada

mediante deudas, es decir, la porcidn de activos financiados por terceros,
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3. De actividad, miden el grado de efectividad con que la empresa esta

utilizando sus recursos.

4.- De rentabilidad, miden la efectividad de la administracién a través de los

rendimientos generados sobre las ventas y sobre la inversion.™

APLICACION

Este método de razones simples es Otil para indicar:
a) puntos débiles de ta empresa

b} anomalias probables

¢) para evaluar inversiones

d} en ciertos casos como base para un juicio personal

En la aplicacion de este método, se debe tener cuidado para utilizar las
que no generen ningln provecho para el analista, es declr, se debe definiv
cuales son los puntos ¢ metas a las cuales se pretende llegar vy con esto tratar
de obtener razones con resultados positivos, por ello el nimero de razones a
aplicar varia de acuerdo con &l objeto que persiga el andlisis. Por ejemplo los
banqueros se interesan principalmente en la posicion a corto plazo, ¢ la liquidez

de 1a empresa, por lo tanto se resaklian las de liquidez, en contraste con los

3F.J Weston y E.F. Bngham “Fundamentos de Admén. Financiera™
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acreedores que estan mas interesados en la situacion de la empresa a largo

plazo.

FORMULAS:

Razones de liquidez

razén circulante Activo circulante / Pasivo aircutante

Esta se calcula dividiendo los
activos circulantes { tales como caja, bancos, inventarios, doc.x cobrar, valores
negociables), entre el pasivo a corto plazo o circulante ( tales como cta. x pagar,
pagares a ¢.p, proveedores, acreedores, etc..). La razén circulante se usa mas
comunmente para medir la solvencia a corto plazo, e indica el grado en el cual el
derecho de los acreedores a corto plazo se encuentra cubierto por los aclivos
que se esperan se conviertan en efectivo en un periodo mas o menos igual al

vencimiento de !as obligaciones.

prueba acida= Activo circulante - Inventarios / Pasivo circulante

Se calecula restandole al
Activo circulante el Inventario y dividiéndolo posteriormente entre el pasivo
circulante, la razén de esta resta es por que se considera que los inventarios son
los menos liquidos de los activos circulantes, es decir, son més dificiles de

convertirlos en efectivo que el resto. Por lo tanio, se considera una "prueba
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acida" acerca de Ia habilidad de una empresa para responder por sus

obligacicnes a corto plazo.

De apalancamiento

de endeudamiento = Deuda total / Activos totales

La razén de deuda total a
activo total generalmente denominada, de endeudamiento, mide el porcentaje de
fondos totales proporcionados por los acreedores. Los acreedores prefieren
porciones moderadas de endeudamiento, ya que genera un margen de
proteccion contra las perdidas por liquidacion. se debe tener en cuenta que sila

razén de endeudarniento es alta, existe peligre de irresponsabilidad peor parte de

los propietarios.

rotacién de intereses ganados = Utilidades antes de intereses e imp./ Cargos por interese

La razdn de rotacidon del interés
ganado se determina dividiendo las utilidades antes de impuestos e intereses
entre los cargos por intereses, esta mide el punto hasta el cual las utilidades
pueden declinar sin preocupaciones financieras resultantes para la empresa,
debido a una inhabilidad para satisfacer los cargos anuales de intereses. El

incumplimiento de las obligaciones de intereses puede desencadenar una accion
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legat por parte de los acreedores, lo cual traeria posiblemente como

consecuencia la quiebra.

cobertura de los cargos fijos = + Obligaciones de arrendamiento

Utilidades antes de intereses + Cargos por intereses

Cargos por intereses + Obligaciones de arrendamiento

La razdn de la cobertura por
carges fijos es similar a la de rotacion de intereses ganados, solo que es mas
inquisitiva ya que reconoce que muchas empresas arriendan activos e incurren

en obligaciones a largo plazo bajo contratos de arrendamiento.

Razones de actividad

rotacién de inventarios = Ventas / Inventarios

Se define como las ventas divididas entre
los inventarios, mide el movimiento del inventario en relacién con las ventas, es
importante seflalar que es conveniente para el calculo usar promedio de
inventarios, ya sea mensual, timestral o en relacidn con el afio anterior, para
obtener este promedio se suman los inventarios iniciales y finales y se dividen
entre dos. La razén de esta operacién s que las ventas ocurren a lo largo de
todo el afio, mientras que la cifra que tenemos de inventarios se refiere a un

punto en el tiempo.
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rotacién de cuentas por cobrar = Cuentas por cobrar / Ventas por dia

Se calcula dividiendo el
promedio de ventas diarias entre las cuentas por cobrar para encontrar el
numero de dias de ventas invertido en cuentas por cobrar, es decir, &l periodo
promedio de cobranza, esto representa el plazo promedic de tiempo que la

empresa debe esperar para recibir el efectivo después de hacer la venta.

rotacion de activos fijos = Ventas / Actives fijos netos
La razén de rotacion de activos fijos se
obtiene de dividir las ventas entre los activos fijos netos, esta mide la rotacion de

la planta y equipo.

rotacién de los activos totales = Ventas [ Activos totales

La razén final de actividad, mide la
rotacién de todos los activos de la empresa, se calcula dividiendo las ventas
enfre las activos totales, Tambien la relacion de tas ventas con la capacidad de

la empresa.
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Razones de rentabilidad

margen de utilidad sobre ventas = Ingreso neto / Ventas
El margen de utilidad sobre ventas se
calcula dividiendo el ingreso neto después de impuestos entre las ventas, da la

utilidad por peso de venta.

capacidad bdsica de generacidn de utilidades = Utilidades antes de Int. e imp. / Acl

totales
La razén de capacidad
basica de generacidon de utlidades se calcula dividiendo las utilidades antes de
intereses e impuestos entre los activos totales y mide e! ingreso que tiene en

operacion de sus actives.

rendimiento sobre los activos totales = Ingreso neto / Activos totales

La razén de ingreso neto
después de impuestos a activos totales mide el rendimiento sobre todo el capital
invertido dentre de la empresa y frecuentemente se denomina rendimiento sobre

inversién.

rendimiento sobre capital contable = Ingreso neto / Capital contable
La razédn de utilidad neta
después de impuestos a capital contable, mide |a tasa de rendimiento sobre la

inversion de los accionistas.
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EJEMPLO:

La empresa Tubos y Valvwlas Industriales gquiere saber la situacion real de la

empresa al clerre de su ejercicio, para lo cual nos proporciona los siguientes

Edos. Financieros.

BALANCE GRAL. AL 31 DE DIC. DE 1998.

{cifras en miles de pesos)
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EDO. DE RESULTADOS DEL 04 AL 31 DE DIC. DE 1998

WASHI

COSTQ DE VENTAS 2783

G R EARRL IO T

GASTOS DE OPERACION

IMPUESTO (AL 34 %)

SOLUCION :

Razon circulante = 1310 / 660 = 1.98 Es decir, que por cada peso de
QObligaciones a corto plazo la empresa lo respalda con dos pesos. Lo que nos

indica que Cubre perfectamente sus deudas a pagar 2 menos de un afio.

Razén rapida = 1310 - 485/ 660 = 1.25 Es decir, la empresa puede cubrir sus
pagos inmediatos y contar con .25 cent. de mas por cada peso de deuda

pagado.
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Razén de endeudamiento = 1173 7 1895 = 61% Es decir, que los acreedores

han proporcionado mas de la mitad del financiamiento de la empresa. Esto es un
punto de alarma pues la cia. esta pasando hacer parte de terceros. Sefala la

irresponsabilidad de los duefios para recurrir al financiamiento externo.

Rotacién del interés ganado = 140/48 = 2.85 Es decir, que las utilidades
antes de intereses e impuestos cubren casi tres veces los cargos por intereses.
Esto y la razén anterior, muestran que la empresa corre el riesgo de perder si se

sigue financiando en forma extema.

Rotacion de inventario = 3215/ 483 = 6.65 Esto nos indica el numero de
veces en que circula el inventario, se puede decir que es aceptable, indica que

no mantiene niveles excesivos de inventarios, ademas refuerza la razén de

circulante.

Periodo promedio de cobranza = 672/ 3215/365 =672/ 8.80 = 76.29 Esto

nos indica un problema grave en la cobranza, ya que el promedio de los clientes

no hacen sus pagos a fiempo. lo que en cuestion de tiempo repercutira en la

liquidez de la empresa.

Rotacion de activos filos = 3215/ 585 = 5.49 Considerando que las empresas

de su tipe deben de tener una rotacion de activos fijos de 15 veces, concluimos

que la empresa no utiliza sus activos fijos al porcentaje de su capacidad. Esto
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debe de tomarse en cuenta cuando se pretenda hacer nuevas inversiones en
activos fijos. Las comparaciones con el porcentaje de otras empresas,
generalmente se aplican en base a la experiencia, aunque en paises vecinos,

estos porcentajes se encuentran dentro de libros de estadistica industrial.

Rotacion de activos totales = 3215/1895 = 1.69 El comun promedio en esta
razon es de 2.0 veces, por lo que el promedio de la cia. es inferior, esto nos

habla de que el volumen de las ventas, no es suficiente para el tamafio de la

inversion de activos.

Margen de utilidad = 55/ 3215 = 1.7% Ei promedic de la industria de su tipe
es de 6%, esto nos indica que la empresa, o tiene precios menores a la

competencia, gue sus costos son altos o las dos cosas.

Rendimienio sobre los activos totales = 55/ 1895 = 2.9% Este paqueiio

rendimiento, resulta del poco margen de utilidad manejado, y de la deficiencia de

la rotacion de activos.

rendimiento sobre el capital contable = 55/ 722 = 7.6% nos indica que los

accionistas tienen un rendimiento sobre su inversién del 7.6%, si se compara

con el rendimiento de los bancos, puede resultar gue por como margen conviene

sequir invirtiendo en |a empresa.
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CON lo anterior, pudimos determinar los niveles de interes de la empresa,
que necesita un mejor manejo en sus cobros, y tener cuidado con el
financiamiento extermno, mantener un mayor margen de utilizacion de activos,
mejorar sus ventas. Por otro lado su liquidez ain es buena, por lo que a corto
plazo no tendria problemas, pero de no poner remedio en tos puntos sefialados,

podra sufrir de liquidez, adeudos excesivos, que repercutirdn en el cierre de la

empresa.

3.- METODO DE RAZONES FINANCIERAS ESTANDAR

El método de razones estdndar consiste en determinar las diferentes
retaciones de dependencia que existen al comparar el promedio de las cifras de

dos o mas conceptos que integran el contenido de los estados financieros.

Podemos establecer que la razén estandar es igual a una serie de cifras o
razones simples de estados financieros de la misma empresa o de empresas
diferentes a la misma fecha.

La funcion de las razones esténdares son las de servir come instrumento
de control vy como medida de eficiencia, para reducir el desperdicio, mediante ia
comparacién constante y tan frecuente como sea posible, de las medidas
estandar sobre los datos actuales, por lo tanto, siendo las medidas estandar un

instrumento de control, no son en si un fin, sing un medio para alcanzar un
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proposito: Mayor eficiencia. es decir, las comparaciones de las medidas
estandar con los resultados obtenidos permite precisar la propoercién en que se
logro la finalidad propuesta y apreciar el grado de eficlencia alcanzado al operar
la empresa con respecto a los estadndares prefijados. Por otra parte las
diferencias resultantes de las comparaciones representan desviaciones de lo
actual con lo prefijado, las desviaciones desfavorables significan desperdicios
que se traducen en disminuciones de las utilidades, por lo tanto siempre es

importante que se investiguen y se traten de corregir.

Las razones estandar se calculan dividiendo los elementos que se desean
comparar, en la misma forma como sé hace con las razones simples, con la
diferencia, de que siendo las razones estandar una medida bésica de
comparacion , al hacer el calculo, debe tomarse el promedio de las cifras de los
elementos con [os cuales se desea calcular la razdn estandar, por el tiempo que
se juzgue safisfaciorio. La justificacién para promediar las cifras que se
comparar y obtener ast una razon promedio, es que ninguna cifra
individualmente es representativa por si misma.

i_as razones estandar se dividen en dos grupos:
1.- Las razones estandar internas - se determinan con los datos acumulados

durante varios ejercicios por la experiencia de la propia empresa. la funcidn

principal de estas razones, es servir a la administracién como instrumento de
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control, para regular fa eficiencia financiera y la eficiencia de operacion de la
empresa.

2.- Las razones estandar externas - se forman con los datos acumulados, en
tiempos iguales, por la experiencia de empresas que se dedican a la misma

actividad. Estas razones se utilizan como medidas basicas de comparacidn.

APLICACION

En la actualidad las razones intemas se aplican en los costos de
produccion y de distribucion, en el control presupuestal, etc.. Las razones
externas se aplican con éxite en las instituciones de crédito.

FORMULA:

Promedio Aritmético Simple = suma del valor de los elementos / numere de elementos

EJEMPLO:
Se desea determinar la razén estandar del capital de trabajo
Razones simples del Cap.de trabajo en los (imos 5 afios

19x3 2.08

19x4 2.06

19x5 2.14

16x6 2.09

19x7 213

10.50

10.50 / 5 = 2.10 Razobn estandar del capital de trabajo.
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2.3.2.- ANALISIS HORIZONTAL

Se considera analisis horizontal las que se hacen entre los estados
financieros pertenecientes a varios periodos., es decir en ios analisis
horizontales se considera de suma importancia la ponderacidn del tiempo, por
que el tiempo es la condicidén de los cambios; ¥y como en las comparaciones
historicas lo que se desea mostrar son los cambios, v estos se efectdan

progresivamente en el transcurso del tiempo, hay necesidad de referirse a las

fechas.

1.- METODO DE TENDENCGIAS ADSOLUTAS Y RELATIVAS

Este método consiste en determinar propension absoluta y relativa de las
cifras en los distintos renglones homogéneocs de los estados financieros, de una
empresa determinada.

La importancia de un estudio de la direccidbn de los movimientos de las
tendencias en varios aftos, radica en hacer posible una estimacion sobre bases
adecuadas, de los probables cambios futuros de la empresa y como y porque las
afectaran. Los cambios en la direccion de fendencias no se realizan

repentinamente sing progresivamente en cierto tiempo.
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Una vez que se ha determinado el movimiento de una tendencia, se
puede pronosticar de manera estadistica su futuro préximo; Es importante

conocer el pasado de ja empresa para fundar su futura politica. "EL PRETERITO

ES EL INDICE DEL FUTURO" *

Es imporante tener presente cuandc se estudian y analizan las
tendencias los cambios constantes en los negocios, las fluctuaciones en los

precios, que no todas las actividades mercantiles reaccionan de la misma
manera ante una misma circunstancia.
APLICACION

Se puede aplicar a cualgquier estado financiero si se cumple con los sig.
requisitos:
1.- Las cifras deben corresponder a edos. financieros de 1a misma empresa

2.- Es conveniente auxiliarse de otro método de analisis

3.- Ordenar cronolbgicamente las cifras de los edos.financieros esta el presente

* Matias Pineda “El Analisis de los Edos. Financiero”
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4.- E! analisis de tendencias solo sefialara posibles anormalidades, tal vez
sospechas de como se encuentra [a empresa por ello se le recomienda al
analista, hacer estudios posteriores para poder determinar las causas que

originan la buena o mala situacion de la empresa.

FORMULAS APLICABLES

Para obtener el relativo: ( Cifra comparativa / cifra base } 100

Para obtener la tendencia relativa: Cifra comparada relativa - cifra base relativa

O BIEN: (Cifra comparada - cifra base / cifra base ) 100

EJEMPLO:

Una empresa vendio en 19x0 $20,000, en 19x1 $ 22,000, en 19x2 $ 25,000, en

19x3 § 28,000, en 19x4 $ 30,000. . cuales seran las tendencias absolutas y

relativas?
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ANO  VENTAS NETAS TEND. ABSOLUTAS RELATIVO TENDENCIAS RELATIVAS

1994  N§ 20,000 base 100% base

1995 22,000 . 2,000 + 110% 10% +
1996 25,000 5,000 + 125% 25% +
1997 28,000 8,000 + 140% 40% +
1998 30.000 10,000 + 150% 50% +

La tendencia absoluta de $2000 + se obtiene restando la cifra absoluta
comparada de $22000, menos la cifra absoluta base $20000 y asi

sucesivamente,

La tendencia relativa de 10%+ se obtiene de restar la cifra relativa comparada

de 110%, menos la cifra relativa base del 100% y asi sucesivamente.
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2.4.- IMPORTANCIA DEL ANALISIS FINANCIERO PARA LA TOMA DE

DECISIONES

Los recursos financieros son elementos monetarios propios y ajenos
indispensables para e} funcionamiento de una empresa, de su aprovechamiento
y su buena administracion depende en gran parte el logre de los objetivos de
una empresa.  Por la importancia que tienen estos recursos para la empresa,
ias decisiones que se tomen para su utilizacién y destino no pueden ser en base
a corazonadas, o a un manegjo superficial de la informacion disponible, se debe
de tomar decisiones estando consientes de los problemas a solucionar, de las
metas a lograr, reduciendo al minimo los riesgos y las contingencias, es ahi

donde entra e! analisis.

El andlisis financiero es una discipiina, que se utlliza con el fin de
simplificar las cifras financieras, facilitando la intemretacion de su significado v el
de sus relaciones, haciendo posible detectar anomalias, predecir
acontecimientos, mejorar fa politica administrativa, ayuda a establecer juicios

sobre bases técnicas para fines de auditoria, créditos, compras, etc
Con ello, el analisis financiero ayuda a la administracion a resolver preguntas

COMo!

* La situacion crediticia de Ja empresa es favorable ?
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* Tiene la empresa suficiente capital de trabajo ?
* Vende y cobra la empresa antes de sus obligaciones 7

* Esta decayendo o mejorando la empresa con respecto a los Gltimos afios ?

Esto mejora la administracién, permitiendole corregir sus fallas o tomando

cursos alternos para alcanzar los objetivos de la entidad.

Como se observa, el analisis mejora la toma de decisiones, dando una
panoramica mas amplia de la empresa, sefialando deficiencias, puntos fuertes,
posibles riesgos etc.. con ello se pueden determinar las diversas opciones y

tomar la gque mejor convenga.

Las ventajas gque proporciona realizar un analisis para la toma de
decisiones son:
1) Proporciona informacion sobre los puntos fuertes y débiles de la empresa.
2 } Senala posibles puntos de alarma para su correccion.
3} Reduce costos por errores no detectados.
4 ) Proporciona cursos alternativos de accion.
5) Mide el retroceso ¢ el progreso de la empresa.

8) Proporciona informacion valiosa para la toma de decisiones .

7) efc..
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CAPITULO 3.- PLANEACION Y CONTROL FINANCIERO PARA LA TOMA
DE DECISIONES.

3.1.- ANALISIS DEL CONCEPTO PLANEACION Y CONTROL FINANCIERO

Volvemos a tomar como referencia al autor Perdomo Moreno, quien en su
libro "admaén. financiera de inversiones I" pag.61, propone el siguiente concepto.
Planeacién Financiera es la herramientfa o técnica profesional, que se aplica
para estudiar, evaluar y proyectar el fuluro econdmico-financisro de una
empresa o grupo de empresas para tomar decisiones aceriadas y alcanzar los
objetivos propuestos.®

Esto nos da la pauta para determinar lo que es la Planeacién Financiera,
es la que estudia y evalia la forma mas conveniente en base a estrategias de
establecer alternativas para la forma de satisfacer los requerimigntos financieros,
y no solo eso, ampliaremos el marco conceptual de la planeacion financiera,
considerando gue promueve planes, cursos de accion, objetivos a lograr en
materia financiera, estrategias de mercadotecnia. También |, st los resultados
iniciales proyectados no son satisfactorios, el proceso de planeacion financiera
debe tratar de identificar los cambios potenciales en las operaciones que

produciran resultados satisfactorios.

* Perdomo Moreno “administracién Financiera Tomo 17
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Oftra definicién de Planeacién financiera nos ia da el C.P Agustin Reyes
Ponce, quien sedala que : "La planeacion financiera consiste en fijar el curso
concreto de accidn que ha de seguirse con los recursos de la entidad,
estableciendo los principios que habran de orientarlo, la secuencia de sus
operacicnes para realizarlo y la determinacion del tiempo necesario para su
terminaciéon.” Esta definicion viene a fundamentar lo anterior descrito. Por
oitime la planeacién financiera, entre sus principales objetivos esta la de prever
posibles contingencias, reducir los costos por errores llevando a la empresa al

logro de sus objetivos.

La planeacién financiera es parte importante dentro de una entidad por

gue ayuda a:

1.- El desarrollo de la empresa al establecer meétodos de utilizacién racional de
los recursos.

2.- Reduce los niveles de incertidumbre que se puedan presentar en el futuro,
mas no o elimina.

3.- Prepara a la empresa para hacer frente a las contingencias que se
presenten, con las mayores garantias de éxito.

4.- Condiciona a la empresa al ambiente que le rodea

5.- Reduce al minimo los riesgos y aprovecha ai maximo las oportunidades

¢ Agustin Reyes Ponce
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6.- Al establecer un modelo de trabajo suministra las bases a través de las
cuales opera la empresa
7.- Procura elementos para llevar a cabo el control

8.- Permite al ejecutivo alternativas antes de tomar una decision.

La planeacién puede ser a corto, mediano y largo ptazo dependiendo de
las necesidades de utilizacidn de los recursos financieros de la entidad, de la
obtencién de ellos, de los objetivos propuestos, etc.. Es importante aclarar que
el proceso de la planeacion es mas importante que Ia idea en si, ya que todo el
personal dentro de la entidad debe participar, desde los gerentes de ventas,
crédito y cobranza, mercadotecnia, produccion, hasta el personal subordinado,
ya que se trata de realizar este proceso sobre objetivos reales y no con algo

irreal e inalcanzable.

ANALISIS DEL CONCEPTO DE CONTROL FINANCIERO

En este capitulo nos apoyamos en la definicién de los Lic. Lourdes Munch
Galindo y José Garcia Martinez, que en su libro de fundamentos de
Administracion: "Control es la evaluacion y medicién de la gjecucion de los
planes, con el fin de detectar y prever desviaciones, para establecer las medidas

correctivas necesarias.”’

7 Lourdes Munch Galindo y José Garcia Martinez “Fundamentos de Admve”
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Analizando la definicién y comparandola con la de otros autores obtenemos

elementos coincidentes:

1.- Relacion con lo planeado : E! controi siempre existe para verificar el logro de

los objetivos que se establecen en la planeacion.

2.- Medicion : Para controfar s imprescindible medir y cualificar los resultados

3.- Detectar desviaciones : Una de las funciones inherentes al control, es

detectar las diferencias que se presentan entre lo real y lo planeado.

4.- Establecer medidas correctivas : El objeto del control es prever y corregir los

errores.
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3.2.- PRINCIPALES PASCS EN LA PLANEACION

1.- ACLARACION DEL PROBLEMA. Se debe visualizar con claridad el
problema, enunciario en forma concisa. Ver la condicién actual que requiere de

mejoramiento y por lo cual se emprende.

2.- OBTENCION DE INFORMACION COMPLETA . El conocimiento de las
actividades que se van a implementar y su efecto sobre otras actividades tanto
internas como externas de la empresa es necesario para una planeacion
inteligente. La experiencia, la observacion, las soluciones pasadas a los
problemas, |os registros y los datos procurados por la investigacion son fuentes

populares de infarmacién.

3.- ANALISIS Y CLASIFICACION DE LA INFORMACION. Se examina cada uno
de los componentes de la informacion por separado y también en relacién con
toda ta informacion. se revelan las relaciones causales y se descubre y evalGan

los datos pertinentes a la planeacién en curso. Un ejemplo de este punto es el

capitulo pasado.

4.- ESTABLECIMIENTO DE LAS PREMISAS Y RESTRICCIONES DE LA
PLANEACION. Con base en los datos pertinentes al problema, asi comoe de las
creencias que se consideren de importancia para realizarlo, se procedera a

hacer ciertas suposiciones sobre las cuales se basara la planeacion. Esta
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premisas y restricciones sefialan los antecedentes que se supone existen para
validarlo, deben ser observadas cuidadosamente de manera que el plan pueda

ser entendido por completo.

5.- DETERMINACION. DE PLANES ALTERNOS. Por lo general existen planes
alternos para ejecutar el trabajo que debe hacerse, legando siempre al logro de

ios objetivos, con frecuencia se requiere de creatividad e ingenio para liegar a

varios posibles.

6.-ELECCION DEL PLAN PROPUESTO. Se debe tomar la decisidn para

adoptar uno. La conveniencia, adaptabilidad, el costo son de importancia para

la seleccion.

7.- ARREGLO DE LA SECUENCIA DETALLADA. La conversion en realidad vy
relacionario con todas las actividades afectadas por el es el siguiente paso. Los
detalles de donde debe tener lugar la accion, por quien y cuando, se ponen en el

orden adecuado para el propdsito interesado.

8.- PROVISION DE UNA COMPROBACION PROGRESIVA.
Ei éxito se mide por los resultados, por lo tanto, se debe estipular en el trabajo
de planeacion un seguimiento adecuado para determinar el cumplimiento y los

resultados. Esto se incluye en la funcién fundamental del control.
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En este proceso, de los ocho puntos de 1a planeacidn se tiene que dar
solucion a seis preguntas fundamentales :
1.- Por qué debe hacerse
2.- Qué accién es necesaria
3.- Dénde tendré lugar
4.- Cuando tendra lugar
5.- Quién lo hara

6.- Cobmo se hara.

¢ Por qué debe hacerse 7 .- Esta pregunta estimula al gerente a analizar
cuidadosamente vy a incluir solamente actividades necesarias en los planes,

teniendo en cuenta la correccion si en su caso se sefiala en el andlisis previo.

¢ Qué accidn es necesaria ? .- Es importante identificar los tipos especificos y la

secuencia de las actividades basicas para alcanzar los objetivos propuestos.

. Donde tendré lugar ? .- Se designan las instalaciones fisicas o el lugar donde
se llevara a cabo el plan a la practica, dicha pregunta esta destinada en caso de

matriz y sucursales

¢ Cudndo tendra lugar 7 .- Enfatiza la oportunidad apropiada v la disponibilidad
de instalaciones para expeditar el plan. Las fechas de inicio y terminacion

definitivas son obligatorias para maximizar la eficiencia.
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& Quién lo hara 7 .- Designa la responsabilidad individual para la variedad de las

actividades requeridas del grupo.

¢, Como se hara ? .- Obliga al gerente a revisar en forma sistematica y a meditar
en todo el proceso, comprobando la integridad del plan y la direccién adecuada

a los objetivos generales,

Lo anterior es una descripcion breve de cualquier proceso de planeacion,
el objetivo de esta investigacién es enfocarse exclusivamente en la financiera,
por ello no podemos profundizar en el proceso en general de esta, como se

quisiera para aclarar bien su estructura y funcionamiento dentro de la empresa.

Una vez definido los objetivos de la planeacion financiera, se escogera los
diversos métodos para evaluar, estudiar y proyectar el futuro economico-

financierc de la entidad. Por citar algunos ejemplos de los objetivos, los cuales

pueden ser:

a) Elevar el porcentaje de la ulilidad sobre las ventas, en un 50%. Para lo cual

se tendria que proyectar, la mercadotecnia, precios, reduccion de costos, etc..
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b} incrementar el eq. de transporte en un 60% . Para lo cual se tendria que
proyectar los ingresos de la entidad y ver con cuanto se procede al

apalancamiento, etc...

Estos y otros objetivos, deben de estar bien delimitados y conforme a los
objetivos generales de la entidad, asimismo cormrigiendo o detectado en un

analisis previo.
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3.3.-TIPOS Y METODOS DE PLANEACION FINANCIERA

TIPOS :

Por la estructura social, econdmica y fiscal, en donde se separa y define a
las personas fisicas y morales con fines de lucro y toméndolo como base,
concordamos con el C.P  Perdomo Moreno quien divide a la planeacion

financiera en planeacidon personal y planeacién empresarial.

Personal.- Conjunto de proyectos que en forma personal, tiene ef proposito de

mejorar su nivel de vida, su status y su modus vivendi. s

Empresarial.- Conjunto de proyectos que expresan una proyeccion econdmica,

para mejorar €l patrimonio, asi como de forma general el nivel de 1a empresa.®

Posteriormente el C.P Abraham Perdomo M. propone una division del
concepto Empresarial en "patrimonial e Integraf® y este ultimo a su vez, en
normativa, estratégica, tactica, operativa , de contingencia y financieros, Todos

ellos con metas, tacticas, sub-estrategias, procedimientos, presupuestos.

A continuacion se explica cada uno de los terminos ya mencionados.

¢ Perdomo Moreno “Administracién Financiera de Inversiones Tomo 17
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1.-Patrimonial.- Conjunto de planes para optimizar el patrimonio ¢ capitai

contable, expresando una proyeccidn del superavit, con el minimo de riesgos. o

2.-Integral.- Expresan una proyeccion total, a corto, mediano y L.P ¢

2.1.-Normativa. Sefialan los valores de los integrantes de la asambiea de

accionistas y consejo de admon., donde se presentan los ideales que definen la

razon de la existencia de la entidad. ¢

2.2 -Estrategica. Conjunto de planes que expresan los resultados cuantificables
que espera alcanzar la empresa, a largo plazo, asi como los medios a

implementar, para el logro de las metas u objetivos orientados a corto plazo. o

2.3.-Tactica. Expresan los resultados cuantificables que espera lograr una area
funcional de la empresa, asi como las actividades calendarias en cifras

monetarias, necesarias para lograrlos a medianoc plazo. s

2.4.-Operativa. Conjunto de proyectos que expresan las metas de unidades

especificas, con la descripcion de la forma o modo de logrartlas a corto plazo. s

2.5.-Contingencias. Consideran la posible ocurrencia de unt 0 mas eventos
externos que modifiguen en forma importante los objetivos y estrategias de la

empresa. s
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2.6.-Planes financieros. Conjunto de proyecte normativos, estratégicos,
tacticos, operativos y contingentes, cuantificables en tiempo vy cifras monetarias,
para precisar el desarrollo de actividades futuras de la empresa, a corlo,

mediano y largo plazo. ¢

Metas.- Resultados o fines cuantitativos que se esperan alcanzar en un tiempo

determinado. ¢

Tacticas.- Conjunto de actividades necesarias que sigue la empresa para lograr

sus metas. s

Sub-estrategias.- Fines o metas especificas cuantitativas a mediano plazo. ¢

Procedimientos.- Conjunto de descripciones de la forma, modo o camino en

que se pretende alcanzar los sub-objetivos de la entidad, a corto plazo. s

Presupuestos.- Expresiones en cifras monetiarias del conjunto de planes a un

tiempo determinado de la empresa.®

*Perdomo Moreno “ Admimstracion Financiera de Inversiones Tomo 17
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METODOS :

Los métodos de planeacion financiera son variados y complejos, en esta
investigacion exponemos dos de los mas comunes, no por ello, los mas
importantes, se hace con la intencion de dar una idea clara de la planeacion

financiera y su importancia.

Dichos métodos son:

METODO DEL PUNTO DE EQUILIBRIO

METODO DE FLUJO DE EFECTIVO

A} METODO DEL PUNTO DE EQUILIBRIO

Es también llamado método de planeacién de costo, volumen, utilidades.
Es un método para determinar el punto exacto en el cual las ventas cubriran los
costos, es decir, consiste en predeterminar un importe en el cual la empresa no

sufra perdidas ni obtenga utilidades.

Este método permite que la empresa determine el nivel de operaciones
que debe mantener para cubrr fodos sus costos de operacién y evaluar la
rentabilidad o falta de esta a diferentes niveles de ventas, es decir, muestra &f
tamafno de las utilidades o de las perdidas en que incurrird la empresa, si las

ventas resultan estar por arriba o por abajo de ese punto.



El analisis del punto de equifibrio es importante para la planeacién porque
la relacién costo, volumen, utilidad puede verse muy influenciada por la
magnitud de las inversiones fijas de la empresa y los cambios en estas
inversiones se establecen cuando se preparan los planes financieros . Un

volumen suficiente de ventas de ser anticipado y lograr que los costos fijos vy

variables sean cubiertos.

Que se entiende por estos costos:

Los costos variables, son aquellos que dependen directamente de la produccion
y de las ventas, cuando existan los costos de produccion, si es industria, si es
entidad de servicio solo serdn los costos de ventas, como pueden ser

comisiones, consumo de luz, gastos de reparto, etc..

Los costos fijos, son aquellos que no cambian, opere o no la entidad, es decir,
por ejemplo los sueldos y salarios, la renta de! local, la depreciacion en linea

recta, etc...

APLICACIONES:

Cuandc se usa apropiadamente, proporciona informacién de dos

importantes tipos de decisiones en los negocios.
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1) Cuando se toman decisiones de nuevos productos, el analisis del punto de
equilibrio ayuda a determinar el volumen de ventas para el nuevo producto para

que la empresa obtenga rentabilidad.

2) Cuando la empresa contempla proyectos de modernizacién y de
automatizacion, en los que la inversidon en equipo se aumenta con la finalidad
de disminuir los costos variables, particularmente de los de mano de obra, el
andlisis del punto de equilibrio ayuda a la administraciébn a analizar las

consecuencias de tal accion.

CALCULO Y FORMULA.
Se calcula de s siguiente manera, en forma algebraica:
Utilizando las siguientes literales en las variables.
X= Volumen de ventas en unidades
PV= Precio de venta por unidad
CF= Costo fijo de operacion por periodo

CV= Costo variable de operacidon por unidad

La formula a utilizar, es para obtener utitidades antes de intereses e impuestos, y

su ecuacidn es la siguiente:

UAH = X (PV -CV)}--CF
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El punto de equilibrio de la empresa se define como el nivel de ventas con el
cual se cubren todos los costos de operacion fijos v variables, es decir, €l nivel
en el cual fas UAII son iguales a cero. Colocando las UAl iguales a cero v
resolviendo la ecuacion por el volumen de ventas de la empresa ( X ), resulta:

X=CF/pv-cv

el resultado se dara en unidades, hay autores como Perdomo

Moreno que expresan la formula para que el punto de equilibrio se obtenga en
cifra-pesos. De la siguiente manera:

X=F/1-{cvipv)

Cualquier formula que se aplique es correcta.

EJEMPLO :

Suponer que la empresa introduce un nuevo producto el cual tiene costos fijos
de operacion de $2,500.00, gue su precio de venta unitario en el mercado sea
de $10.00 y que tenga un costo variable de operacion por unidad de $5.00. Que
ventas necesitara tener para ni perder, ni ganar.

X =%$2,500/%10.-$5 = $2,500 / $5 = 500 Unidades.

Osea 500 Uds.x $10 (precio de venta) = $5,000. Su ingreso para cubrir sus
costos totales del nuevo producto.

Con la formula de Utilidad antes de intereses e impuestos (UAlI) se puede saber,
la magnitud de las ganancias o las perdidas, por el manejo del nuevo producto,
sustituyendo en la formula con valores superiores 0 menores a 500 Uds., segin

lo que se pretenda saber.
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B) METODO POR FLUJO DE EFECTIVO

Se encuentra comprendido dentro del METODO DEL PRESUPUESTO |,
que es |a formulacion de planes para un periodo dado en términos numéricos,
por lo tanto, los presupuestos son declaraciones de resultados anticipados, en
términos financieros.{Ingresos, Egresos, Capital). El presupuesto financiero es la
monetarizacion de los planes.

Existen diversos tipos de presupuestos, como son de gastos de capital, de
materiales y producto, de efectivo, Este Gltimo 1o tocaremos a fondo por ser

uno de los mas utilizados.

El flujo de efectivo es una hemamienta altamente significativa en los
procesos de control y planeacion financiera de las empresas de negocios. Es
una proyeccion de las entradas y salidas futuras de efectivo, ¥ un panorama de

ios probables patrones que seguir el fiujo de efectivo en el futuro.

El administrador financiero puede revisar sus procedimientos de
cobranzas y desembolsos para determinar si estan solidos los flujos netos de ia
empresa. Si a pesar de sus mejores esfuerzos por controlar los flujos de entrada
y de salida de efectivo, el flujo de efectivo indica que se requeriran
financiamientos adicionales, el administrador financiero tendra algin plazo para

tomar ias acciones necesarias y asi obtener al financiamiento futuro.
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E!l flujo de efectivo mira hacia el futuro. Trata de estimar las entradas vy
salidas futuras de efectivo. Intervienen necesariamente algunos prondsticos
financieros y del analisis de muchas decisiones financieras es el pronostico de
ventas. Puesto que los prondsticos de ventas son muy importantes, hay
probabilidades de que intervengan todos los ejecutivos clave de la empresa.
Finanzas es tan solo uno de los usuarios del prondstico de ventas, peros este es

especialmente importante para la planeacién y el contro! financiero.

Este método nos muestra el origen de los fondos que tendrd una empresa
asi como las aplicaciones que seé hardn en uno o mas periodos o ejercicios
futuros.
este método es un aspecto importante de la planeacidn financiera, la empresa
determina sus necesidades de efectivo como parte de su proceso general de
prondsticos.

Primero las ventas, a continuacién pronostica los activos fijos y fos
inventarios que se requerirdan para satisfacer los niveles sefialados de ventas.
Posteriormente coloca sus compras de activos y los pagos reales por estas
compras, en una escala de tiempo, junto con la programacién real de sus

propias ventas y cobranzas.

Por ejemplo una empresa tipica hace un estimado de ventas a cinco

afios, y este se usa para ayudar a planear las adquisiciones de activos fijos
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(presupuesto de capital). Posteriormente desarrolla un presupuesto anual para
el afio proximo, en el que las ventas y las compras de inventarios son
pronosticadas sobre una base mensual, junto con las fechas en las gque se
deberan hacer los pagos por {as compras de activos fijos y fas de inventarios.
Esta informacién se combina con las proyecciones acerca de la fecha de
cobranza de las cuentas por cobrar, el programa para el page de los impuestos,
las fechas en las que se haran los pagos por intereses y por dividendos, y asi
sucesivamente, Finalmente, toda esta informacion es resumida en el
presupuesto de efectivo, que muestra las entradas y las salidas de efectivo
proyectadas de la empresa a o largo de un periodo especifico de tiempo.

Los presupuestos de efectivo pueden ser construidos scbre una base mensual,

semanal o diaria.

Antes de concluir, se debe de tener en cuente tres puntos importantes del

presupuesto de efectivo;

1.- El presupuesto de efectivo no reflgja los intereses sobre los prestamos, los
ingresos provenientes de las inversiones de excesos de efectivo ni las perdidas

por cuentas malas. Estos refinamientos podrian afiadirse en una forma muy

sencilla,

2.- Por el supuesto de que ia depreciacion es un cargo que no representa

salidas de efectivo, no aparece en el presupuesto de efectivo.
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3.~ El presupuesto de efectivo representa un vaticinio, por lo que todos los
valores que se muestran en el cuadro son valores esperados. Si las ventas
reales, {as compras, y demas partidas similares son diferentes de los niveles
pronosticados, entonces nuestro déficit o excesos prenunciados de efectivo

también seran incorrectos.

4.- El saldo optimo de efectivo probablemente seria ajustado a lo largo del
tiempo, aumentara y disminuira con los patrones estacionales y con los cambios

a largo plazc en la escala de las operaciones de la empresa.

EJEMPLO DE UN PRESUPUESTO DE EFECTIVO :

La empresa Industrias Azteca 8.A. de C.V., planea solicitar una linea de crédito
a su banco, Estima los siguientes prondsticos de ventas de la empresa para

algunas partes de 1996 y 1997, en el siguiente periodo

mayo ( 1997 ) $ 150,000
junio 150,000
julio 300,000
agosto 450,000
septiembre 600,000

octubre 300,000
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noviembre 300,000
diciembre 75.000

enero 1998 150,000

Las -estimaciones de cobranza obtenidas por el departamentc de crédito y
cobranzas son las siguientes: Dentro del mes de la venta 5%, Dentro del mes
siguiente a la venta 80%, Dentro del segundo mes siguiente a las ventas 15%.
L.os pagos de mano de cbra y de materia prima se hacen tipicamente durante el
mes siguiente el cual se incurrid en estos costos. Los costos totales de mano de

obra y de materia prima se han estimado como sigue para cada mes:

mayc 1997 $ 75.000
junio 75,000
julio 105,000
agosto 735,000
septiembre 255,000
octubre 195,000
noviembre 135,000
diciembre 75,000

Los salarios generales y administrativos ascenderan a aproximadamente
$22,500 por mes; los pagos de renta bajo contratos de arrendamiento a largo

plazo seran de $7,500 por mes; los gastos varios seran de $2,250 por mes; los
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pagos de impuestos sobre ingresos ascienden a $52.500 y deberan efectuarse
pagos parciales en sepliembre v diciembre;, v debe haber un pago parciat de §
150,000 en octubre por la construccién de un nuevo estudio de disefio. El
efectivo disponible al 12 de Julio asciende a $ 110,000 , y se deberd mantener
un saldo minimo de efectivo de $75,000 a lo largo del periodo de presupuestos

de efectivo.

1.- Preparese un presupuesto mensual de efectivo para los Gltimos seis meses
de 1996.
SOLUCION:

CEDULA DE ENTRADA DE EFECTIVO

(VTA. CONTADO Y COBRANZAS )

MES VTAMENS.MAYO JUN. JUL. AGTO., SEPT. OCT. NOV. DIC. ENE. FEB. MAR
MAY s 1s0.000 7,500 120.000 22,500

JUN.  sso000 7500 120,000 22,500

JUL. 300,000 15,000 240,000 45,000

AGO 450000 22,500 360,000 67,500

SEP  s00,000 30,000 480,000 90,000

OCT  aoc.000 15,000 240,000 45,000

NOV 300,000 15,000 240,000 45,000

BiC. 75,000 3750 60,000 11,250
ENE. 1sog00 7,500 120,000 22 500

TOTAL 2475000 7,500 127,500 157,500 285,000 435000 562,500 345,000 288750 112,500

131,250 22,500
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CEDULA DE PRESUPUESTO DE EFECTIVO

DE LA SEGUNDA MITAD DE 1997

MESES
: JULIO AGOSTO SEPTIEMBRE OCTUBRE NOVIEMBRE DICIEMBRE
SALDO INIC. 110,000 75,000 75,000 75,000 75,000 75,600
ENTRADAS:
VTA. CONT. 15,000 22,500 30,000 15,000 15,000 3,750

COBRANZA 142,500 262,500 405000 547,500 338,000 285,000

T.ENTRADA: 267.500 360,000 510,000 637,500 420,000 363,750

SALIDAS:
*COSTO DE

MOYMT 75000 105,000 735,000 255,000 195,000 135,000
*SUELDOS

Y SAL. 22,500 22,500 22,500 22,500 22,500 22,500
*RENTA 7,500 7,500 7,500 7,500 7.500 7,500
*GTOVARIOS 2,250 2,250 2,250 2,250 2,250 2,250
“IMPUESTOS  —— e 26250 e e 26,250
"PLANTA Y EQ. 150,000 *
T.SALIDAS:  107.250 137,250 793,500 287.250 227,250 193.500
DISPCONIBLE
O FALTANTE 160,250 222,750  <283,500> 350,250 182,750 170,250
MENOS SALDO
PROPUESTO 75000 75.000 75,000 75,000 75,000 75,000
SUPERAVIT

O DEFICIT 85,2350 147,750  <358,500> 275,250 117,750 95,250
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3.4.- IMPORTANCIA DE LA PLANEACION FINANCIERA EN LA TOMA DE

DECISIONES

La planeacién como ya lo vimos en su concepto, estudia la forma de
satisfacer las necesidades econdmicas financieras, proyectado, estudian y

evaluando la mejor opcion en para el futuro de la empresa y el logro de sus

objetivos.

Por ello 1a importancia de 1a planeacion para la toma de decisiones,
consiste en determinar la mejor alternativa a seguir, previendo las contingencias
que acarrearian un posible dano en el futuro, ademas que por medio de planes,
metas y propdsitos bien delimitados se aprovecharan al maximo os recursos

financieros de la empresa, logrando asi los maximos rendimientos a corto,

mediano y largo plazo segln sea &l ¢caso.

La planeacién permite &l decisor, fundamentar la toma de decisiones en
base a planes de trabajo, reducir el riesgo e incertidumbre, y proporcionar

elementos para el control de la empresa.  Sin una planeacién, no es posible o

viable la toma de decisiones a largo plazo, el control de la empresa, ni la

prevencion de posibles eventos dafinos a la empresa, la toma de decisiones

seria apresurada y con poca posibilidad de triunfo, para el logro de los objetivos.
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Los elementos basicos que muestran la importancia de fa planeacion son:

1 ) Propicia e! desarrollo de la empresa al establecer métodos de utilizacion

racional de los recursos.

2 ) Reduce los niveles de incertidumbre que se puedan presentar en el futuro,
mas no los elimina,

3 ) Prepara a la empresa para hacer frente a las contingencias que se
presenten, con las mayores garantias de éxito.

4 ) Condiciona a la empresa al ambiente que le rodea.

5 ) Reduce al minimo los riesgos y aprovecha al méaximo loa oportunidades

6 ) Establece un sistema racional para la toma de decisiones, evitando las
corazonadas o empirismos.

7 ) Al establecer un esquema o modelo de trabajo (plan) suministra las bases a
través de {as cuales opera la empresa.

8 ) Proporciona elementos para llevar a cabo el control.

9 ) Permite al ejecutivo alternativas antes de liegar a la toma de decisiones.

El objetivo de la planeacion para la toma de decisiones, es proponer
alternativas para maximizar los puntos fuertes de la empresa, y poner especial
cuidado en fortalecer jos puntos débiles que se ubicaren en el analisis financiero
previo. Todo esto con la realizacidn de proyecciones de ventas, ingresos y
activos, etc.. para satisfacer los requerimientos financieros de la empresa vy

alcanzar el logro de sus objetivos.
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Por ditimo las ventajas que se obtienen de la planeacidén en la toma de
decisiones son las siguientes:

1) Reduce la toma de decisiones arbltraria

2 } Prevé posibles contingencias

3 ) Propone planes alternos de accién

4} Reduce costos al planear sus acciones

5 ) Mejora el nivel de competencia de la empresa

6 ) Maximizar los recursos de la entidad

{ Y Minimiza los riesges de la inversion

8 ) Fundamenta la toma de decisiones.

Debemos de subrayar que de no haber una planeacién dentro de la
empresa, se incrementa el riesgo del fracaso, no se logran los objetivos con los
optimos resultados, y se puede generar cierto caos por la toma de decisiones
apresurada y no prevista.

Lo dicho en los parrafos anteriores junto con lo expuesto en todo el capitulo nos
llevan a recalcar fa "IMPORTANCIA DE LA PLANEACION FINANCIERA EN LA

TOMA DE DECISIONES".
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3.5.- CONTROL FINANCIERO

El control tiene una relacidn estrecha con la planeacién , muchas de las
técnicas de la planeacidn son también las de control, La falla del control significa
tarde o temprano el fracasc de la planeacién y el éxito de la planeacion significa
el éxito del control. Un plan debe identificar y especificar los controles

necesarios, de lo contrario no es un plan viable.

“El proceso basico del control, sin importar donde se encuentre, ni que
controle, comprende tres pasos : 1) Establecimiento de estandares, 2) Medicién
del desempefio frente a estos estandares y 3) Correccidn de las variaciones en

relacion con los estandares y planes.

1) ESTABLECIMIENTO DE LOS ESTANDARES .- Los planes son los puntos de
referencia con que los gerentes disefian los controles. Los estandares son por
definicion simplemente criterios para evaluar el desempefio, Se trata de puntos
seleccionados en todo un programa de planeacidn en los que se realizan
mediciohnies del desemperfio para indicar a los gerentes {a forma en que avanzan

las cosas sin tener que evaluar cada paso en la gjecucion de los planes.

2} MEDICION DEL DESEMPENO .- En esta etapa se compara el desemperio
con lo planeado, cuando existe diferencia, por o general se utiliza el criterio para

valuarlo. las desviaciones relativamente pequefias son aprobadas por el

78



desempeiio de algunas actividades, en tanto que en otros casos , una ligera

desviacién puede ser grave.

3) CORRECCION DE LAS VARIACIONES .- La correccion de las desviaciones
es el ultimo punto de el proceso del control, en esta etapa el gerente podra
corregir las desviaciones mediante una nueva elaboracion de sus planes o la
modificacidn de sus metas, también es posible que corrijan las desviaciones
mediante el gjercicio de su funcién organizacional a través de la resignacion o
clarificacidén de responsabilidades. Por otra parte, quizd pueden hacerse
correcciones con una integracion adicional, una mejor seleccidn y capacitacion

de los subordinados o con la accién final de la administracion de personal: el

despido™®,

Con las tres medidas anteriores, se establece el proceso de cualquier
control dentro de la administracion, Con esto comprendemos o que es el contro!
y podemos entender la funcidn del control financiers que es ;
el que proporciona informacién acerca de la situacion financiera de 1a empresa y
del rendimiento en términos monetarios de los recursos, departamentos y
actividades que la infegran, Establece lineamientos para evitar perdidas y
costos innecesario y para canalizar adecuadamente los fondos monetarios de 1a
organizacion, auxiliando a la gerencia en ia toma de decisiones para establecer

medidas correctivas y optimar el manejo de los recursos financieros.

(STA TERS Mo DEBE
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Ei control financiero, basicamente se extiende a tres areas:

CONTROL PRESUPUESTAL .- Como ya se explico, los presupuestos se
elaboran durante el proceso de planeacion, sin embargo son, también parte del
control financiero, al permitir comparar los resuitados reales en relacion con lo

presupuestado, y proporcionar las bases para aplicar las medidas correctivas

adecuadas.

Un sistema de control presupuestario debe:

1)incluir las principales areas de la empresa: Ventas, Produccidn, Inventarios,
Compras, etc..

2) Coordinar las partes como un fodo y armonizar entre si los distintos
presupuestos.

3) Detectar las causas que hayan criginado variaciones y tomar las medidas
necesarias para evitar que se repitan.

4} Ser un medio que ayude al dirigente a detectar las areas de dificultad

5) Servir de guia en la planeacién de operaciones financieras futuras.

6) Por medio de datos concreios y reales, facillitar la toma de decisiones
correspondiente.

7) Contribuir af logro de las metas

' Harold Koontz v Heinz Weihrich “administracién”
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CONTROL CONTABLE .- Ninguna empresa, por pequefia que sea, puede
operar con éxito si no cuenta con informacion veridica, oportuna y fidedigna
acerca de la situacidn del negocio y de los resultados obtenidos en un

determinado pericdo.

El objeto primordial del control contable consiste en identificar las causas
de lo ocurrido en las operaciones financieras, para que en esta forma, la

gerencia adopte medidas mas atinadas para futuras actuaciones.

El control contable debe:

1) Proporcionar informacién veraz y oportuna

2) Ser un instrumento que ayude a detectar areas de dificultad

3) Establecer responsabilidades de los que intervienen en [as operaciones
4) evitar malos manejos y desfalcos

5) Detectar causas y origenes y no limitarse al registro de {as operaciones

Para el logro de lo anterior el conirol contable se apoya en la auditoria.
La auditoria contable tiene como funcién principal dictaminar si 1a informacion
financiera presenta fidedignamente la situacién de la empresa y si sus
resultados son auténticos.
como se puede inferir, la auditoria es el control aplicado al control financiero y es

de gran trascendencia en cualquier empresa.
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La relacidon existente entre planeacion y control, es intima ya que se
puede decir gue no hay control sin plangaciéon . Los estandares utilizados en los
dos capitulos anteriores son los mismos que se pueden aplicar al control, ya que
se muestran los planeados contra los reales, se determinan las desviaciones ( si
existen ) y se procede a la correccidn de ellas, por ello los estandares de los que
ya mencionamos en el control pueden ser : el analisis por tendencias, o razones

financieras, los presupuestos (principalmente de efectivo).

METODOS DE CONTROL FINANCIERO

Los distintos métodos que se ocupan para el control de una entidad,
suelen ser los que se utilizan en la planeacion, es decir, los presupuestos,
puntos de equilibrio, planes de ventas, efc... se comparan contra 1o real v se
anaiizan las desviaciones si estas existen, corrigiendo los pianes originales y
monitoreando su curso desde su puesta en marcha, hasta su finalizacion.
Ahora bien, Existen métodos para el contro! financiero, como el llamado
método  Du-pont , empleado en empresas multidivicionales, este control
empleado con gran éxito, fambién puede ser implementado en empresas de
menor tamano, originalmente este meétodo fue creado para conocer la eficiencia

por departamento.
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3.6.- IMPORTANCIA DEL CONTROL FINANCIERO EN LA TOMA DE
DECISIONES.

Como hemos visto a lo largo de nuestra investigacién el analisis y la
planeacién se complementan para dar al empresario infermacion y alternativas
de curso para mejorar su toma de decisiones. ahora bien, en el caso del control
financiero, su funcién consiste en establecer un proceso de retroalimentacion y
ajuste que se requerird para asegurarse de la adherencia a los planes
establecidos, para corregir sus variaciones o inclusc maodificar lfos planes
originales como consecuencia de los cambios imprevistos en el ambiente

operativo.

El control financiero consiste en técnicas que permiten ver el desarrollo
entre lo planeado vy lo realizado, es decir, monitorear los resuitados con lo
previsto para corregir, en su caso, sobre la marcha o para mejorar y
retroalimentar los planes anteriores al final dei periodo.

Por ello el control financiero es importante dentro de la foma de decisiones por
que:

1)Establece medidas para corregir las actividades, de tal forma que se alcancen
los

objetivos y 1os planes exitosamente.

2)Determina y analize rapidamente las causas que pueden o pudieron originar

desviaciones
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a los planes, corrigiéndolo en la toma de decisiones para que no se vuelvan a

presentar

en lo sucesivo.

3)Proporciona informacién acerca de la situacion de 1a ejecucion de los planes,
sirviendo

como fundamento al reiniciarse el procesc de planeacion.

4)Reduce costos y ahorra tiempo al evitar errores, por el monitoreo constante.

5)Las decisiones se basan en hechos y no en sentimientos.

Por ello el control es una parte importante de la toma de decisiones, ya
que proporciona bases sdlidas para efectuar cambios o seguir con las politicas
establecidas. Este proceso de mejorar la toma de decisiones repercute en los
recursos financieros de la empresa, maximizando sus utilidades al reducir los

costos por equivocaciones.

Por uftimo terminamos sefialando las ventajas de implementar el control en la

entidad:

1.- Evaliia constantemente los resultados de la entidad
2.- Compara lo real con lo planeado
3.- Sefiala para su correccion posibles desviaciones a los planes

4 - Maximizar tas utilidades al disminuir los costos por errores
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5.- Proporciona informacidn valiosa para la toma de decisiones
6.- Retroalimenta y cotrige los planes de accidon
7.- Proporciona herramientas suficientes para el desemperic optimo de ia

entidad econdmica de que se trate.

Por dltimo solo sefialamos que de no existir un control financiero dentro
de la entidad, lo realizado en el analisis v la planeacion, se veran seriamente
afectados por no tener bases para establecer si se estan cumpliendo con los

estatus establecidos en las etapas anteriores.
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CAPITULC 4.- APLICACION PRACTICA DEL ANALISIS , PLANEACION Y

CONTROL FINANCIERO PARA LA TOMA DE DECISIONES .

- ANALISIS FINANCIERO.

Para efectos de la aplicacidn practica se presentan los Estados

Financieros de Industrias Azteca S.A. de C.V,; para los afios 1997 y 1998.

Como sabemos el Estado de resultados resume los ingresos vy los gastos
a través de un periodo de tiempo: por ejemplo, para el afio que termina en 1997,
E! estado de Situacidon financiera tambien llamado comlinmente Balance
General, incluye un listado de lo que posee el negocio (activos), lo que debe
{pasivos), vy 1o que han invertido los accionistas (capital contable) a una fecha

determinada; digamos al 31 de diciembre de 19987.

En base a las cantidades que aparecen en el Estado de Resultados y el

balance general, se esta en posibilidad de hacer un diagnostico de la situacion

financiera de la empresa.
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Anexo 1

INDUSTRIAS AZTECA S.A.DEC.V.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

Para los afics terminados

el 31 de diciembre

1998 1997
ACTIVOS
Activos circulante
Caija $ 363 $ 288
Valores Negociables 68 51
Cuentas por cobrar 503 365
Inventarios 289 300

Activos Circulantes totales $ 1,223 $ 1,004
Activos fijos brutos.

Terrenos y edificio $2,072 $ 1,903
Maquinaria y equipo 1,866 1,693
Muebles y accesorios 358 316
Equipo de transporte 275 314
Otros 98 96
Activos fijos brutos totales $ 4,669 $4,322
Menos: depreciacion acumulada 2,295 2,056
Activos fijos netos $2,374 $ 2,266

ACTIVOS TOTALES $ 3,597 $3.270
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PASIVOS Y CAPITAL CONTABLE

1988 1997
Pasivos a corto plazo
Cuentas por pagar $ 382 $ 270
Documentos por pagar 9 Q9
Pasivos acumulados 159 114
Pasivos a corto plazo totales $ 620 $ 483
Pasivos a largo plazo $1,023 $ 1,450
PASIVOS TOTALES $ 1,643 $1,933
Capital Contable
Acctones preferentes * $ 200 $ 200
Acciones comunes  ** 191 190G
Capital pagado en exc. de valor
nominal en acc. comunes. 428 418
Utilidades retenidas 1,135 529
CAPITAL CONTABLE TOTAL $ 1,954 $ 1,337
TOTAL DE PASIVOS Y
CAPITAL CONTABLE $ 3,597 $ 3,270

* Acciones preferentes-acumulativas 5%. $100 valor

nowminal, 2,000 acciones autorizadas y emitidas

** Acciones comunes § 2.50 valor nominal, 100 000 acciones

emitidas y en circulacion en 1997; 76 262; en 1996, 76,244
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Anexo 2
INDUSTRIAS AZTECA S.A.DEC.V.

ESTADC DE RESULTADOS

1998
VENTAS $ 3,074
menos: costo de lo vendido 2,088
Utilidades brutas $ 986
Menos: Gastos de Operacidn
Gastos de ventas 100
(Gastos admvos. y generales 229
Gastos de depreciacion 238
Gastos de Operacion total §_568
Utilidad de Operacion $ 418
Menos: Gastos de intereses 93

Utilidades netas antes de imptos.  $ 325

Menos: Impuestos _94
Utilidades netas después de imptos. $ 231

Menos: Dividendos de accs. preferentes 10

Utilidades disponibles para accionistas 221

Menaos: Dividendos de accs, comunes 98

Utilidades retenidas $ 123

g3

Para los afos terminados

el 31 de diciembre

%

100.0

67.9
3241

Bojo
Fo= R 1Y

1997 %
$2567  100.0
1711 £6.7
$ 856 33.3
108 42
222 8.6
223 8.7
§ 553 21.5
$ 303 11.8
o1 3.5
$ 212 8.3
64 25
$ 148 5.8
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28 38
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ANALISIS DE LA SITUACION FINANCIERA DE "INDUSTRIAS AZTECA" S.A.
DE C.V.

A continuacion se presenta el analisis de razones en las medidas de
liguidez, actividad, rentabilidad, y endeudamiento, en el afio de 1998; mediante
el emplec de las férmulas que corresponden a cada medida, y al final establecer

el resultado de las mismas y expresar una opinidén hacia una correcta toma de

decisiones.

ANALISIS PORCENTUAL

Uno de los usos mas generalizados para evaluar la rentabilidad en
relacion con lag ventas es el estado de resultados en forma porcentual. Ai
expresar comg porcentaje de ventas cada renglon del estado de resultados,
puede evaluarse la relaciéon entre las ventas, los ingresos vy los gastos
especificos. Los estados de resultados porcentuales son Utiles especialmente
para comparar el funcionamiento de una empresa en un afio con respecto a

otro. Los estados de este tipo para 1997 y 1098 de INDUSTRIAS AZTECA, S.A

DE C.V. se presentan en el anexo 3.

Una evaluacion de dichos estados revela que el costo de los bienes de la
empresa aurmento de 66.7% respecto de las ventas de 1997, a 67.9% en 1998,

o que resulic en una disminucion del margen bruto de utilidades de 33.3 a

32.1%.

90



Sin embargo, gracias a una merma en los gastos de operacion de 21.5%
en 1996 a 18.5% en 1998, el margen neto de utilidades de la empresa se elevo
de 5.8% de las ventas de 1997 a 7.5% en 1998. La disminucidn en los gastos en
1998 compenso ampliamente el aumento en el costo de los articulos vendidos.
Una reduccion en los gastos por intereses en 1998 {3.0% de las ventas

comparado con 3,5% en 1997) contribuyo al aumento de las utilidades en 1998.

1. MEDIDAS DE LIQUIDEZ.

1.- CAPITAL NETO DE TRABAJO.-

El capital neto de trabajo en 1998 es como sigue:

$1,223.00-%620.00 = 603

2.- INDICE DE SOLVENCIA -

El indice de solvencia de INDUSTRIAS AZTECA, S.A. DE CV.EN 1998 ES:

$ 1,223.00 = 197
$ 620.00
Un Indice de solvencia de 2.0 se considera a veces como aceptable; sin

embargo, la aceptabilidad de un valor depende del campo industrial en el que

opera la empresa.
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3.- RAZON DE PRUEBA RAPIDA (O "PRUEBA AL ACIDO"}.-

l.a "prueba del acido" en 1998 es:

$ 1,223.00-$289.00 =% 934.00 =1.51
$ 620.00 $ 620.00
En ocasiones se recomienda una razén de 1.00 o mayor. Pero aqui también el

valor considerado como aceptable depende en mucho de ia industria.

il. MEDIDAS DE ACTIVIDAD.,
1.- ROTACION DEL INVENTARIO.

Aplicando esta relacién a INDUSTRIAS AZTECA, S.A. DE CV. en 1998,

resulta:

$ 2,088.00

$ 289.00

PLAZO PROMEDI!O DE INVENTARIO:

este plazo setia:

360

= 50.0 DIAS

7.2
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2.- PLAZO DE COBRANZA PROMEDIO.

El plazo respectivo en 1998 es de:

$ 503.00 = $ 503.00 =589 DIAS
$3,074.00 § 8.539
360

En promedio , le toma 58.9 dias a INDUSTRIAS AZTECA, S.A. DE C.V cobrar
una cuenta pendiente.

E! plazo medio de cobranza solo es significativo en relacién con los términos de
crédito de la empresa. Si, por gjemplo, extiends los términos de crédite de 30
dias a los clientes, un plazo de cobranza promedio de 58.9 dias indicaria un
crédito mal manejado o una cobranza ineficiente o ambas cosas a ia vez. §i

extiende ei créditc a 60 dias, el plazo de cobranza promedio de 58.9 dias

resultar aceptable.

3.- PLAZO DE PAGO PROMEDIOQ.
Sise supone que las compras de INDUSTRIAS AZTECA, S.A. DE C.V. son igual
al 70% del costo de sus bienes en 1998, su plazo promedio de pago es:

$ 38200 = §$382.00 =94.1DIAS
0.70(2,088.00) § 4.060
360
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Esta cifra solo es significativa con respecto a las condiciones usuales de crédito
promedio que se le concede a la empresa. Si los proveedores de INDUSTRIAS
AZTECA le conceden a esta términos de crédito de 30 dias, se observa esto
como una categaria crediticia baja. Si a la empresa se le otorgan créditos de 90
dias, su crédito ser aceptable. Tanto los proveedores como los prestamistas se
interesan especialmente en el plazo de cuentas por pagar promedio, ya que esto

les permite vislumbrar fas normas de pago de la empresa.

4.- ROTACION DE ACTIVOS TOTALES.

El valor de la rotacién de activos totales en 1998 es:

$ 3,074.00

$3,597.00

Esto indica que la compafiia cambia sus activos solo 0.85 veces al afio. Este
valor es significativo solo si s¢ lé compara con el funcionamiento pasado de la

empresa 0 en un promedio industrial.



Ill. MEDIDAS DE RENTABILIDAD.

1.- UTILIDAD COMO UN PORCENTAJE DE LAS VENTAS O MARGEN
NETO DE UTILIDADES.

El valor del margen neto de utilidades para INDUSTRIAS AZTECA, S ADEC.V.

para 1996 es:

$ 231.00

=7.5%

$3,074.00

Este valor se muestra en la Ultima linea del estado de resultacos porcentual del

anexo 3.

2.- RENDIMIENTO SOBRE ACTIVOS TOTALES O RENDIMIENTO DE LA

INVERSION.

£l valor del rendimiento de la inversidn para INDUSTRIAS AZTECA, S.A. DE

C.V.en 1998 es:
$ 231.00

=6.4%

$ 3,597.00
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3.- RENDIMIENTO SOBRE EL CAPITAL CONTABLE.

El valor de esta razon en 1998 es:

$ 231.00

=11.8%

$1,854.00

IV. MEDIDAS DE ENDEUDAMIENTO,

1.- RAZON O INDICE DE ENDEUDAMIENTO .-

El Indice de endeudamiento en 1998 es:

$ 1,643.00 = 0457 =45.7%

$ 3,597.00

Esto indica que la compafiia ha financiado 45.7% de sus activos con deuda.

Cuanto mas alta sea esia razdn, fanto mas alto sera el apalancamiento

financiero de fa empresa.
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2.- RAZON PASIVO-CAPITAL .-

La razén pasivo-capital en 1898 es:

$ 1,023.00 =0.524=52.4%

$ 1,954.00

l.as deudas a largo plazo de a empresa representan por tanto, 52.4% del capital

contable,

3.- NUMERO DE VECES EN QUE SE HA GANADO INTERESES.
Aplicando esta razén a INDUSTRIAS AZTECA, S.A. DE C.V. se obtiene el

siguiente valor para 1998:

$ 418.00 = 45

$ 93.00

£l valor de ufilidades antes de intereses e impuesto es e} mismo que el de la
cifra de ganancias operacionales del estado de resultados que aparecen en el
anexo 1. El numero de veces en que ha percibido intereses la compafia parece
aceptable; como regla general, se propone un valor de por lo menos 3.0, vy de
preferencia, mas cercanos a 5.0. Si las utilidades antes de intereses e impuestos
se redujeran en 78% (4.5-1.0) /4.5), la empresa aun podria pagar los $93.00 de

interés que debe. Asi pues, tiene un buen margen de seguridad. Los acreedores
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considerarian entonces extenderie un préstamo, ya que parece capaz de cubrir

los cargos por intereses.

4.- RAZON DE COBERTURA DE PAGQO FIJO.

Al aplicar la formula a los datos de INDUSTRIAS AZTECA S.A. DE C.V. de

1998, se obtiene:

$ 418.00 | 418.00

$93.00 + ($ 71.00 + 10.00) (1/(1- 0.34) 207.00

Al parecer la empresa esta en condiciones de cubrir sus obligaciones de pago

fijo satisfactoriamenite.

ANALIS[S GLOBAL POR RAZONES.

Como ya se ha mencionado, una sola razon no es lo mas adecuado para valuar
todos los aspectos de la situacion financiera de una empresa. Los valeres de

indices de 1298 calculados anteriormente y los valores calculados para 1997 de
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INDUSTRIAS AZTECA, S.A. DE C.V. junto con las razones de promedic
industrial para 1998 y {a formula empleada para calcular cada razon, Por medio
de estos datos se puede analizar los cuatro aspectos principales del

funcionamiento : 1) liquidez, 2) actividad, 3) rentabilidad, v 4) endeudamiento,

RESUMEN DE LOS INDICES DE INDUSTRIAS AZTECA S.A. DE CV.:

INCLUYE PROMEDIO INDUSTRIALES DE 1998

1998

ANO Promedio
Razdn o indice 1997 1908 industrial Evaluacion
I. LIQUIDEZ
Capital neto de trabajo $ 521.00 $603.00  $427.00 Buena
Indice de solvencia 2.00 1.97 2.05 Aceptable
Prueba &cida 1.48 1.51 1.43 Aceptable
{I. ACTIVIDAD
Rotacion de inventario 5.7 7.2 6.6 Buena
Plazo de cobranza prom. 51.24d. 50.9 d. 443 d. Mala
Rotacion de acts. tot. 079 0.85 0.75 Aceptable
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Iil. RENTABILIDAD

Margen neto de utilidad 5.8% 7.5% 6.4% Buena
Rendimiento / la inversion 4.5% 6.4% 4.8% Buena
Rendimiento / cap. social 8.1% 11.8% 8.0% Buena

V. ENDEUDAMIENTO

Indice de endeudamiento 44 3% 45.7% 40.0% Aceptable
Razén pasivo a capital 53.1% 52.4% 50.0% Aceptable
Veces que se ganan intereses 3.3 45 43 Buena
Cabertura de pago fijo 15 2.0 15 Buena

COMENTARIOS DE LA SITUACION FINANCIERA DE INDUSTRIAS AZTECA,
SA.CV.

LIQUIDEZ

La liguidez total de la empresa {1.97) parece mostrar una tolerancia

razonablemente estable y se ha mantenido a un nivel muy congruente con el

promedio industrial de 1998 (2.05). Al parecer, la liquidez de la empresa es

satisfactoria.
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ACTIVIDAD

E! inventario de INDUSTRIAS AZTECA, S.A. DE C.V. parece estar muy bien
(7.2%). La administracion de su inventaric parece haber mejorado, y funciona
por arriba del nivel de la industria (6.6%). La empresa puede estar pasando por
algunos problemas en sus cuentas por cobrar (58.9d). El plazo de cobranzas
promedio parece haber llegado a un nivel superior al de la industria (44.3d); por
tanto, debe presentarse atencién al departamento de crédito. La empresa
parece cbrar con lentitud en el pago de sus deudas. Dado que la tendencia
hacia un rapido detericro es manifiesta, se garantiza una atencién inmediata a
esto. Esta pagando casi 30 dias después que la empresa lider de su campo
industrial. Los procedimientos de pago deben ser examinados a fin de
asegurarse de que no se vea afectado su crédito. En tanto que la liquidez total
de la empresa parece ser buena, debe tener cierto cuidado en la administracidn
de las cuentas por pagar y por cobrar, La rotacion del activo total fiende hacia
una baja muy perceptible en la eficiencia del emplec de activos entre 1997
(0.79). Aungue en 1998 (0.85) esia razdn se elevo a un nivel considerablemente

mayor al promedio de la industria (0.75) parece que no ha alcanzado el nivel de

eficiencia .
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RENTABILIDAD:

La rentabilidad de INDUSTRIAS AZTECA, S.A.C.V. respecto de las ventas fue
mejor que la de la mayoria de las comparias en esta rama industrial (6.4%),
parece que los niveles de operacién' y los gastos de intereses mas altos de estos
afios no han provocado que en 1998 descienda el margen neto de utilidad por
debajo del de 1997. El rendimiento sobre la inversion de esta compafiia en
1098 (6.4%) es bastante favorable si se le considera a la luz del promedio que
formaran las otras industrias (4.8%). El rendimiento de la inversién, el detl capital
y las utilidades por accién parecen haberse distribuido de manera semejante a
su margen neto de utilidades en el periodo de 1997 a 1998,

E! rendimiento de los accionistas, parece indicar que la empresa funciona
bastante bien como lo prueba el nivel de rendimiento de capital
{excepcionalmente alto)

(11.8%). El hecho de que las utilidades por accion no estén en extremo alejadas
del promedio de la industria, como de hecho sucede con otras medidas de
rentabilidad, indica que durante el periodo de 1897-1998 ia empresa pudo haber
vendide acciones adicionales para financiar la aparente expansién que tuvo

lugar durante ese periodo.
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ENDEUDAMIENTO

El endeudamiento de la empresa parece haberse incrementado en el
periodo de 1997-1998 ( 44.3% a 45.7), y se encuentra actualmente a un nivel
superior al promedio de la industria (40%). Aunque el aumentc en las razones
del grado de endeudamiento podria causar alarma, un vistazo a {as razones de
cobertura o respaldo indican que la capacidad de la empresa para cubrir sus
deudas y obligaciones de pago fijo aumento de 1997 {3.3) a 1898 ( 4.5) a un
nivel muy superior al de otras empresas (4.3).

Aparentemente, el endeudamienio mayor de la empresa en 1987, (3.3)
causo un deterioro en su capacidad para satisfacer sus deudas de manera
adecuada. INDUSTRIAS AZTECA, S.A. DE C.V. ha incrementado notablemente
su ingreso en 1998 (4.5), lo que permite saldar sus deudas y obligaciones de
pago fijo de un modo congruente con la empresa lider en la industia. En
resumen, parece que, aun cuando 1997 fue un afo fuera de lo comun, la
situacion de endeudamiento de la empresa tanto en términos de grado de

endeudamiento, son de capacidad de satisfaccion de deudas
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- FLUJO DE FECTIVO
En el siguiente ejercicic se describe la aplicacién en la que se usa esta
herramienta del flujp de efectivo para una empresa por los seis meses

siguientes; en ef cuadro X-1 se presenta un informe de ventas y cobranzas de

efectivo:

Cuadro X-1 Programa de ventas y de cobranzas de efectivo

Pronostico de ventas uno
Enero Febrero Marzo Abril Mayo  Junio
1.- Pronostico de ventasuno  § 600 800 800 1000 1000 600
2.- Cobranzas--80% de las ventas 480 480 640 640 800 800
3.- Cobranzas--20% de las ventas 120 120 120 160 160 200

4.- Total entradas de efectivo § 600 600 760 800 960 1000

El pronostico de ventas se da para enerc a junio del afo siguiente, Se
supong que el nivel de ventas para los meses anteriores a enero esta al mismo
nivel de § 600, y que las ventas para los meses siguientes a junio estan también
al mismo nivel de § 600, puesto que las relaciones anteriores y posteriores
requieren de prondsticos antes y después del periodo especifico de seis meses.
La empresa vende sobre la base de 30 dias (es declr, los clientes tienen 30 dias

para pagar). Su experiencia establece que, en promedio, el 80% de las ventas
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se cobran en el mes siguiente a las ventas, y el 20% durante el segundo mes
siguiente a las ventas. La hilera 1 del cuadro X-1 presenta el pronostico de
ventas: la Hilera 2 presenta las cobranzas hechas durante el siguiente mes. Se
ha supuesto que las ventas para los meses anteriores a enero fueron también al
nivel de $ 600; por ello, el asiento de 1a hilera 2 seria el 80% de $ 800, o § 480.
En la hilera 3, las cobranzas durante el segundo mes después de las ventas
serian el 20% de $ 600, el cual es de $§ 120. Las entradas totales de efectivo
para enero, pues, serian de § 600. Para febrero, las eﬁtradas totales serian las
mismas. En marzo, las cobranzas durante un mes después de las ventas seran
del 80% de $ 800, o $ 640. Las cobranzas relacionadas con las ventas dos
meses antes serian del 20% de $ 600, o $ 120. Las entradas totales de efectivo
para marzo, por tanto, seran de $ 760. las entradas totates de efectivo para los

meses subsecuentes se calcularian siguiendo la misma l6gica.

Cuadro X-2 Informe de gastos en efectivo

Diciembre Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio julio

1.- Pronostico de ventas $ 600 800 800 1000 1000 600

2.- Compras(50%)de las vias  § 300 400 400 500 500 30¢ 300 300

3.- pago - compras 300 400 400 500 500 300
4 - Sueldos - 60% de las compras 180 240 240 300 300 180
5.- Otros gastos - 30% de las compras 120 150 150 0 90 90
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6.~ fotat gastos de efectivo $ 600 790 790 890 8390 570

En el cuadro X-2 consideramos el programa de gastos de efectivo
tomando con base los prondsticos de venta del cuadro X-1, al cual nos referimos
como “"prondstico de ventas uno”. La hilera 1 empieza con el prondstico de
ventas. Se tiene que hacer compras con anticipacién a las ventas, La
experiencia de esta empresa indica que las compras representan en promedio,
en el mes después. De este mado, las compras representarian el 50% de las
ventas que se hagan en el mes siguiente. De este modo, las compras
representarian el 50% de la prediccion de ventas para el mes siguiente. Se
supone ademas que las compras se pagan, en promedio, en el mes después del
cual se hicieron. Asi, al tomar las cifras de la hilera 2 y al desplazarlas hacia
adelante un mes, se obtiene el flujo de salida de efective para el pagoe de las

compras que se muestran en la hilera 3.

Se ha supuesto que los sueldos y los demas gastos en un mes dado
representan el procesamiento de los bienes que fueron comprados en le mes
anterior. Se supone fambién que los sueldos y los deméas gastos se pagan
durante el mes en el cual se incurre en ellos. Por tanto, la hilera 4 que
representa los desembolsos de efectivo para los sueldos, es del 60% de las
compras hechas en el mes anterior. Se ha supuesto que se incurre en los demas
gastos y se pagan en el mes precedenie al mes en cual se hacen las compras.,

Por tanto, a hilera 5 seria el 30% de las compras hechas en ¢l mes siguientes.
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Los gastos totales de efectivo de la hilera 6 representan {a suma de los pagos

que se exponen de las hitera 3 a 5.

8i estos fueran los Unicos ingresos vy gastos de la empresa, el prondstico
de efectivo o el informe de fiujos netos de efectivo seria como se muestra en el

cuadro X-3:

Cuadro X-3 Informe de flujos netos de efectivo

Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio
1.- Ventas $ 600 800 800 1000 1000 600
2.- Total enfradas de efectivo 600 600 760 800 960 1 000
3.- Total salidas de efectivo 800 790 790 890 890 570
4 .- Flujo neto de efectivo 0 {190) (30) {90} 70 430

5.- Flujo acumulativo de efective 0 (190} (220) (310) (240) 190

Sus hileras 2 y 3 sencillamente resumen los resultados de los dos
cuadros anteriores. La diferencia entre las entradas totales de efectivo v las
salidas totales de efectivo son los flujos netos de efectivo que se muestran en la
hilera 4. Estos se acumulan y dan el flujo de efectivo acumutativo de 1a hilera 5.
Con los datos supuestos, la empresa tiene una posicién de flujo de efectivo de
cero al final de enero. Ademas, la posicidn acumulativa es negativa para los

meses siguientes hasta el final de mayo. Se desplaza hacia una posicion
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acumulativa positiva de flujo de efectivo en junio: El patron de los flujos efectivo
acumulativos proporciona informacién al administrador financiero sobre las
necesidades de financiamiento que se requerirdn durante los meses en que los
fiujos de efectivo acumulativos estén en una posicidn negativa. Para los datos
gue se presentan en ¢l cuadro X-3, el administrador financierc tendra que
financiar sobre una base temporal y estacional, a corto plazo, la posicidn
acumulativa de flujo de efectivo negativo durante los meses de febrero a mayo,

pero ser capaz de reembolsar este préstamo a corto plazo durante el mes de

junio.

es buena en 1897,

- PUNTO DE EQUILIBRIO

La siguiente aplicacipn practica tiene como propésito mostrar las
bondades que el Punto de Equilibrio ofrece en la Planeacién y Control de la

utilidades en una empresa.

La compaiia "INDUSTRIAS AZTECA S.A de CV." proyectaba con su
inversion en Activo de § 50,000.00, Ventas Netas de $ 120,000.00 y una Utilidad
de Operacidn de 20,000.00. Supongamos ahora que una vez analizados sus
costos y gastos de Operacion se determino gue sus costos variables ascenderan

a $ 60,000.00 y sus costos fijos a $40,000.00.
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Su Punto de Equilibria se localizaria en el siguiente nivel de Ventas
CF
V= ——- de donde:

1-X

40,000. ) 40,000.00

V= = = 80,000.00

Si nuestra empresa vende $ 80,000.00 no sufriria perdidas no obtendria

utilidades de Operacidn como se puede observar si determinamos un pequefio

Edo. de Resultados:

Ventas Netas 80,000.00
COSTOS Y GASTOS DE OPERACION
- Costos y gastos variables  40,000.00

(.50 de 80,000.00)

Contribucion marginal 40,000.00
- costos y gastos fijos 40,000.00
Utilidad de Operacion 0

Si la empresa desea conocer ademas el nimero de unidades necesarias

para Hegar al punto de equilibrio sobre todo si produce y vende un salo fipo de
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articulos con precios semejantes, basta con dividir el resultado obtenido con la

férmula anterior entre el precio por unidad,

CF
Nimero de unidades S———-www--
en el Punto de 1-X
F ~yilibrio Precio Unitario

v

S
Sin embargo a los directores de una Empresa no solo les puede interesar
conocer el nivel de ventas necesario para obtener el Punto de Equilibrio; sino

también pueden necesitar saber el monto de Utlidades a alcanzar con

determinado volumen de ventas

Lo anterior puede determinarse utilizande cualquiera de fas dos formulas
siguientes:
1.- Utilidad = Ventas - Costos; de donde;

U=V - (CF + CV); como CV = XV

U=V-CF-XV

U=V -XV-CF; de donde:

U=V (1-X)-CF

En nuestro ejemplo si la empresa proyectase vender 120,000.00 las
utilidades a obtener serian:

U =120,000.00 {t -.50) - 40,000.00
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u = 60,000.00 - 40,000.00
U =% 20,000.00
2-U=(V1-V)(1-X)
V1 = Ventas Proyectadas
V = Ventas en el Punto de Equilibrio
1 - X = Porcentaje de Contribucién Marginal
Segdn nuestro ejemplo:
U ={120,000.00 - 80,000} (1 - 0%)
U = (40,000.00) (.50)

u = $20,000.00

Puede suceder también que los Directores de una Empresa les interese
saber cuanto deben vender para obtener una Utilidad de Operacién dada, en
este caso lo puede determinar con la siguiente formula:

Ventas = Costos Totales + Utilidad

V=(CF+CV)+U;dedonde

V=CF+Xv+U;

V-XV=CF+U

V{1-X)=CF+U

V=CF+U

1-X
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Supongamos que la Empresa "INDUSTRIAS AZTECA SA.de CV." le
interesa obtenar una Utilidad de Operacion de 40,000.00. Para lograr esta

utilidad necesitara vender:
43,000.00 + 40,000.00 80,000.00

V= = L
50 .50

Vv =$ 160,000.00

Comprobacitn:

Ventas $ 160,000.00
- Costos variables

(.50 de 160,000.00) 80,000.00
Contribucion Marginat 80,000.00
- Costos fijos 40,000.00

Utilidad de operacion 40,000.00

Por aitimo vamos a suponer que a los directores les interesa conocer el
volumen de Ventas necesatrias para lograr un margen de Utilidad adecuado (%

de U en relacion de Ventas).
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Este volumen lo puede determinar con la siguiente férmula:

Ventas = Costos Totales + utilidad;

V =CF +CV + U ; como la Utilidad de Operaciéon debe ser un % de las
ventas, a la relacion de Utilidades de Operacidn sobre las ventas Netas La

llamaremos: Y V , entonces

V=CF+XV+YV

V- XV -YV =CF ; de donde

V{1-X-Y}=CF
CF

RV -
1-X-Y

Para ejemplificar lo anterior, vamos a suponer que a los directivos de la
Empresa, les interesa obtener una Utilidad de Operacidn igual al 30% de las

ventas.

40,000.00 40,000.00

1-.50-.30 .20
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e

V = § 200,000.00

Comprobacién:

Ventas netas

Costos Variables

{ .50 de 200,000.00)
contribuciéon marginal
Costos fijos

Utilidad de Operacion

Resumiendo todo lo anterior podemos decir que para llegar a la Utilidad
de Operacién partiendo de las ventas se requieren una serie de costos y gastos;
dentro de estos costos, los variable guardan relacién constante con las ventas y
sl tnicamente estos existieran cualquier variacidn en fas Ventasg afectarian a la
utilidad en la misma proporcién; pero como ya sabemos existen costos fijos o

constantes, los cuales no varian durante un tiempo determinado y hastz cierta

capacidad productiva.

$ 200,000.00

100,000.00
100,000.00
40,000.00

60,000.00
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El punto de equilibrio se puede determinar graficamente.

Graficamente el Punto de equilibrio se localiza en la interseccidn de Ia
linea de las ventas con la de los gastos y costos totales de Operacidn;
obteniendo utilidad cuando la linea de las ventas sobre pasa al punto de
equilibrio y perdida cuando no logra lo anterior.

Hay dos formas de presentar 1a gréfica del Punto de equilibric.
1.- Gréfica de Punto de Equilibric en funcibn a Costos y Gastos.

2.- Gréfica de Punto de Equilibrio en funcion a Uliidades y Perdidas.

Para gjemplificar la representacion grafica del Punto de Equilibrio usaremos el

caso que hemos venido tratando.

Ventas 120,000.00
Costos variables 60,000.00
Costos Fijos 40,000.00

Utilidad de Operacion  20,000.00
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- PUNTO DE EQUILIBRIO

COSTOS
Y 08

GASTOS
TOTALES

Perdidas -COSTOS VARIABLES

—- ! - COsTOS FUOS.|

o T T e LI T 1T T Ty,

VENTAS ESCALA 1; $10.000.00

Como se puede observar en la grafica anterior, los costos fijos de
$40,000.00 permanecen constantes desde cero en ventas hasta $ 120,000.0;
los costos variables van de cero cuando no hay ventas hasta $ 60,000.00
cuando las ventas ascienden a § 120,000.00, Donde se cruzan la linea de las
ventas, se localiza el Punto de equilibrio y en este caso esto sucede con ventas

de $80,000.00 que cubren costos y gastos también por $ 80,000.00.
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Cuando la empresa logra ventas superiores a 80,000.00 obtiene utilidades coma
se puede observar en la grafica y cuando por el contrario sus ventas sean

inferiores a esta cantidad sufriran perdidas.

Veamos ahora la Gréfica del Punto de Equilibrio en funcién a Utilidades y

perdidas.
04—
UTHWIDADES
PUNTO DE EQUILIBRIO
N | UTILIDADES,
° r 1 1 T F 1 I B B R
— vV E AS
PERDIDAS _ ESCALA i=10.0080.00
04
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CONCLUSIONES

Es dificit resumir y concluir una investigacion tan extensa, tratando de no

dejar pasar puntos importantes ya mencionados dentro de esta tesis.

Resumiendo los capitulos anteriores, se pretende dejar en claro la
importancia que tiene cada seccidn dentro de el sano desarrollo de una entidad
econdmica, ya que el omitir alguna de estas partes trae como consecuencia
tarde ¢ temprano el mal funcionamiento del sistema financiero de la entidad,
parte vital de su existencia ya que al no proveer de recursos propios o -externos
para su existencia o crecimiento, surge el estancamiento y el cierre de la

misma. {una precede a la otra.)

Haciendo mencian de la hipdtesis propuesta, “Con una Eficiente
Administracidn  Financiera se mejorard la Toma de Decisiones de una
Entidad Econémica porque la conducen a un Crecimiento Econtmico y a un
Mejor Nivel de Competencia de la Misma. “ Se confirma con la presenie
investigacion, ya que concluimos que la importancia gue tiene el analisis,
planeacidn y control financiero dentro de una entidad econdmica es vital, para
fundamentar {a toma de decisiones deacuerdo a la investigacion realizada, Ya

que contribuye al buen funcionamiento de la misma, reduciendo mermas por
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errores y contingencias no previstas, anticipandose a posibles dolencias de
orden econémico que pueden acarrear de realizarse fuertes fugas de capital,
como pueden ser créditos mal dados, inventarios excesivos, apalancamiento
riesgoso, etc... Por otro lado al realizar la planeacion se asegura en un buen
porcentaje el logro de los objetivos de la entidad, evitando asi las decisiones
precipitadas o por corazonadas.

Todo lo anterior lo podemos establecer en base a lo siguiente :

1.- Con un Andélisis Financiero se obtiene informacién que a simple vista no

muestra los estados financieros,

2.- Tambien ayuda a localizar posibles situaciones desfavorables.

3.- De acuerdo al punto anterior, corrige y fundamenta la toma de decisiones .

4.- Prevé de posibles puntos débiles y sefiala los fuertes para apoyo.

5.- Se toma consiencia de los problemas a solucionar reduciendo asi los riesgos

y contingencias.

6.- Se mide el retroceso o progreso de la entidad
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7.- Ayuda a establecer métodos de utilizacidn racional de los recursos de la

entidad

8.- La Planeacion Financiera ayuda a establecer métodos de utilizacidn

racional de los recursos de la entidad.

9.- Con ella se reduce los niveles de incertidumbre del futuro de la empresa.

10.- Establece cursos alternos de accién |

11.- Reduce al minimo los riesgos y se aprovechan mejor las oportunidades

12.- Prepara a la entidad economica para hacer frente a las contingencias

con las mayores garantias de éxito.

13.- Con elia se fundamenta la toma de decisiones a largo plazo

4.~ Se mejora el nivel de competencia y se reducen costos al planear sus

acciones

15.- Con el Control Financiero se detectan vy prevén desviaciones de los

planes a los objetivos
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16.- Se evalia el desempefio para en su ¢aso tomar acciones correctivas

17 .- Se proporciona informacién veraz y oportuna

18.- Con él se maximizan las utilidades al disminuir los costos por errores

19.- Se evallan constantemente los resultados de la entidad econdémica.

20.- El andlisis, planeacion y control financiero proporciona herramientas
suficientes para el optimo desempefio de la entidad econdémica de la que se

trate.

Por lo anterior, podemos decir que el andlisis, planeacién y control
financiero son parte fundamental en la vida econémica de una entidad tal como
lo son {a contabilidad general y ahora {a preocupacion principal del empresario
“la tributacion fiscal” y se sustenta que gran parte de la actual problematica
de las empresas mexicanas principalmente las micros, pequefias y medianas
empresas, esta en no tener consciencia de la importancia del analisis,

planeacion y control financiero o en su total desconocimiento del mismo.

Como se puede apreciar en los casos practicos efectuados, las

herramientas utilizadas del analisis, planeaicion y contrel financiero como
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son razones financieras, flujo de efectivo, punto de equilibrio, porcientos
integrales, etc.., nos proporcionan en conjunto un panorama de la situacion
economica de la empresa, sus necesidades, puntos debiles, puntos fuertes,
elementos necesarios para asegurar fa existencia de la empresa, estimaciones
sobre cambios financieros de la empresa, todo ello con el fin de establecer la
toma de decisiones adecuada para la empresa, o en su defecto para
prevenir desviaciones o mermas financieras, reduciendo con ello fos costos

llevando ala empresa al logro de sus objetivos.
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