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EL ANALISIS E INTERPRETACION DE ESTADOS FINANCI~ROS COMO 
INSTRUMENTO INICIAL DE PtANEACION DE LA 

ADMINISTRACION FINANCIERA 

INTRODUCCIDN 

Generalmente la Adm1niatraci6n Financiera de laa operaciones 

de lea empresas ae ha basado en la avaluaci6n da loa reaulta-

doa financieroa expresados en au contabilidad, aunados en gran 

medida a la apreciaci6n i~tuit1va. Puesto que trata con valo

rea numéricos también se piensa en ella en términos de presu-

pueetos y pron6sticoa, de balancea generales y estados de pér

didas y ganancias, o de declaraciones de im~uestos y reportes 

anuales. En muchas compaílías aún da la impresión de hallarse 

distante del centro de la actividad o apartada del flujo prin\ 

cipal de las decisiones operativas. En raras ocasiones se con 

sidera que ea el objetivo básico de la empresa. 

El adminiatrador de nuestros días ha desechado en gran parte 

la imagen que tenía de a{ mismo como especialiata encargado de 

una función en particular y, en cambio, ae ha situado en el te 

rreno de lo que se denomina administración profesional. Al de 

jar de i~teresarle solamente loe problemas de administrar las 

ventas o ls producción, el administrador profesional se ha ade~ 

trado en el campo de las ciencias administrativas. Conoce loe 

principios de la organización, de la delegación de autoridad, 

de la planeación y el control, y desarrolla un conocimiento cr~ 

ciente de las ciencias sociales en el comportamiento y manejo 

del personal. 

Por consecuencia, se establece que el papel del administra-

dar profesional se describe en la habilidad para organizar, pl! 

near, controlar y eveluer las operaciones y actividades de la 

empresa. 

Tales conclusiones en extremo simplificadas se postularían -

como los propósitos y objetivos básicos del administrador. La 



administraci6n no estará de acuerdo con tales conclusiones pe

ro en raras ocasiones nos ofrece algo definido que las auatit~ 
ya. En otras palabras, no señala el punto focal necesario al

rededor del cual puedan concentrarse estos objetivos y prop6s.!_ 

toe básicos, esto ea, el enfocue que dará significado y euete!!_ 
cia e le tarea. Por ejemplo, no suministra de manera uniforme 

una baae común o un objetivo integral para cada une da laa di

versas funciones~ actividades que encontramos en la mayoría -

de lea operacionee de los negocios. Aunque es evidente que la 

tecnología carece de valor a menos de que pueda producir, que 

la producci6n nade vale a menos de que pueda eer vendida y que 

lea ventas tienen escasa importancia a menea de que rindan ut.!_ 

lidades, na lo es tanta en cuanto a que estas funciones a man!:!_ 
do tenderán a seguir par caminos aeperedoa sujetas únicamente 

a la caardinsci6n de la edminiatrsci6n y le gerencia. 

El papel de la adminiatrsci6n financiera, consiste en unifi

car estos objetivos y dar e cada una de esaa funciones separa

das una basa y un prop6aito comunes. En el caso que nos ocupe 

de que el negocio en sí se oriente hacia le abtenci6n de util.!. 

dsdea y, consecuentemente, opera baja el sistema de "libre em

presa", ese prap6eito básico existe y puede definirse; los ge

rentes deben administrar el capitel invertida. 
A primera viste, tal propuesta perecería sugerir que lee me

tes generales de le edministrsci6n, quedarán canfinedse en la 

estructura del balance génerel de la empresa. Sin embargo, to 

meda en au sentida máa amplio, la edministrsci6n del capital -

invertida se verá como la administraci6n da lee utilidades, ye 

que estas deben definirse como un rendimiento adecuado sabre -
el capitel empleada. 

Una vez que ~a edminiatraci6n financiera reconoce y acepta -

este meta fundamental, se encontrará que le meta de utilidades 

puede eer traducida rápidamente a una serie de matea aecunda-

rias para la vente y la praducci6n, pera el volumen y el pre

cio, y para le inversi6n y el casta. Estas metas, a su vez, -

determinarán la estructura de las relaciones entre el producto 

y le línea de productos, así cama el equilibrio entre el costa 



y la inversión. De hecho, proporcionarán la instrumentación -

para cada una de las diatintas facetas de la operación. 
Cuando se aplica y se entiende adecuadamente, el concepto de 

administración financiera, pondrá en manos del especialista loe 

instrumentos de trabajo que definirán su aportación e la eetru~ 
tura de la empresa. 

El administrador financiero dispone de diveraoa métodos cuan 
titetivoa y cualitativos para estudiar, planear y controlar las 

operaciones de la empresa¡ el análisis financiero es un requi

sito previo o instrumento inicial para planear y tomar buenas 
decisiones financieras, 

Del análisis e intarpre~ación de estados financieros ae ob-

tienen suficientes elementos de juicio para apoyar las opinio
nes que ae hayan formado con respecto a loa detalles de la ai

tuaci6n financiera y de la rentabilidad de la empresa. Por lo 

que al medir la efec~ividad de le adminiatrsci6n financiera, y 

evaluar el rendimiento y el crecimiento de la empresa, se obte!!. 

drán resultados positivos o negativos que nos darán las direc

trices de acción a seguir en la planeación a corto, mediano y 

largo plazo de las operaciones futuras de la entidad. 

Cuando se aplica correctamente, suministrará una clara selec 
ci6n de alternativas a la gerencia de loa niveles medios de la 

admin1atraci6n, qua ea la que debe guiar las decisiones en el 

control de las operaciones. En el nivel superior de la eatru.!!. 

tura administrativa aumentará la visión que ae requiere para -

la planeaci6n estratégica y de largo alcance. En reeum·en, prE_ 

porcionará un sentido de dirección dentro de parámetros reconE_ 

ciblea que permitirá la acción uniforme y coordinada por parte 
de la administración en todos loe niveles de operación. 
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l. ADMINISTRACION FINANCIERA 

Definición 

La adminiatraci6n financiera consiste en maximizar el patrl 
monio de loa accionistas de la entidad a travéa de la correc

ta conaecuci6n, ¡anejo y aplicaci6n de loa fondea que requie

ra la misma. O sea conseguir el dinero de una manera hábil y 
manejar adecuadamente dicho recurso para destinarlo dentro de 

la empresa a loa sectores que producen. 

Esta a au vez se concentra en políticas de decisiones y ac

ciones ejecutivas que tienden a manifestar y optimizar el va

lor actual de la empresa, y, aus aportaciones al medio socia

econ6mico en el que se desenvuelve s través del adecuado equi 

librio entre rentabilidad y riesgo. Esto quiere decir que la 

adminiatraci6n financiera ae concentra en los elementos si-

guientes: 

1g,_ Políticas, decisiones y acclonea ejecutivas.- Fija loa 

objetivos y los procedimientos o métodos integrales y 

establece bajo una bsae y un propósito común las nar 

mea que gobiernen y orienten la acci6n en materia fi-
nanciera. 

2g,_ Meximizaci6n del valor actual de la empreaa.- Es la C.!!, 

pecidad de generar utilidades en el futuro y aumentar 

su patrimonio (activos totales y capital contable). 

JC,- Contribuci6n al desarrollo del medio aacio-econ6mico -

del país.- Desarrollo del nivel de vida de la poblaci6n 

y de una capacidad de compra y, consecuentemente un me!. 

cado potencial creciente pera la empresa, conjuntamen

te con una mayor justicia social (fuerza de trabajo y 
venta de aua productos). 

4g,- Equilibrio entre rentabilidad y riesgo.- A mayor util! 

dad y menar inverei6n habrá mayor rentabilidad, ain -

embargo, cuando ae efectúa una inversi6n ae corre un -

riesgo en la utilidad que ee va a obtener, por lo que, 

a mayor utilidad habrá un riesgo mayor en la inversión. 
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A) El Papel de la Adm!n!stracl6n 

Concepto 

Si la Adminiatreción Financiera tiende e manifestar y opti

mizar el valor actual de la empresa, entonces este valor depen 

de del flujo esperado de rentabilidad que se obtendrá en el 

futuro, así como del greda de rieego que representa esta rent~ 

bilided proyectada. La relación entre estos dos conceptos se 

aplica dentro de le política de decisiones y acciones ejecut.!., 

vea financieras de la entidad, les cuales podrían ser: El ta

maño de la empresa, el tipo de equipo utilizado, las líneas -

de producción, la utilización de pasivos, la posición de liqu.!., 

dez, etc. Entonces podemos concluir que el papel de la admi

nistración financiera consiste en maximizar el valor actual -

de la empresa a través de la política de decisiones y acciones 

ejecutivas integrales. 

El adecuado equilibrio entre el factor riesgo y la rentabi

lidad, maximizará la utilidad de la empresa en relación a los 

recursos. A esto se le llama cambio de riesgo por utilidad y 

muchas decisiones financieras se relacionan con tales cambios 

entre riesgo y rentabilidad. 

Pare lograr una eficiente adminiatraci6n financiera deberá 

buscarse el equilibrio entre le rentabilidad y el rieago a m.2_ 

do de maximizar el valor actual de la empresa. Por lo· cual, 

ae enfocará el estudio del problema de la estructura del cap.!., 

tal desde dos ángulos diferentes: 

10.- De la Rentabilidad del Total de Activos y del Capitel 

Propio.- En est.e punto se considere a la mayor rentab.!., 

lidad del total de activos como el criterio a seguir -

para aceptar cualquier aumento de recursos¡ es decir, 

que los incrementos de activos serán aceptados cuando 

s largo plazo la utilidad marginal resultante es supe; 

rior a los incrementos en dichos activos. 

En la rentabilidad del capital propio deberá conaide-

rerse que a medida que aumente nuestra palanca finen--
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ciers, se incrementa la rentabilidad del capital pro-

pio y que de no existir el factor riesgo, que origina 

que los costos de pasivo vayan aumentando en relación 

a éste, llevaría te6ricamente a las empresas a proyec

tar su relaci6n pasivo-capital al infinito. 

2Q,- Del Riesgo Financiero.- Este elemento está relacionado 

con la decisi6n de financiamiento combinada de capital 

y pasivo. Existe un momento en el coeficiente "pasiva

capital" en donde la estructura se hace más riesgosa -

tanto para loa acreedores externas como para loa acci~ 

nistas. Esto se debe a que la carga financiera por p~ 

go de intereses, aumenta las probabilidades de insol-

vencis, y por lo tanto, la posibilida<I de que ni loa -

acreedores ni los accionistas reciban los pagos que lea 

corresponde, los primeros por concepto de cspitsl-int~ 

reses y los segundos fundamentalmente porpago de divi

dendos. 

Por lo que podemos identificar que el problema medular con

siste en decidir la posible conveniencia de un aumento en los 

activos totales de la empresa, as! como la determinsci6n de la 

6ptima estructura de capital (relaci6n de capital y pasivos) 

para financiar ese total de recursos. Y par otro lado, se d~ 

fine que el objetivo del administrador financiero consiste, 

en maximizar la rentabilidad de la empresa que se ha definido 

cama la rnaximizaci6n de la sumatoria de valores actuales del 

flujo de fondos de la empresa a la tasa de su costa de capi-

tsl. Los conceptos más importantes en este objetiva de efi

ciencia, son los siguientes: 

a) Valor ac~ual 

b) flujo de efectivo 

c) Costo de capital 

d) Métodos de medici6n de rentabilidad del empleo de efect.!_ 

vo y el costo de su obtenci6n. 
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Factores que Influyen 

Dentro de los factores que influyen o condicionan la polítl 

ca financiera de las empresas, citaremos los más representatl 

vos y que son los siguientes: 

1C.- Líneas de Productos y/o Servicios.- Deberá estudiarse 

la relaci6n que existe entre el capital invertido en -

cada línea de producci6n y su rentabilidad, así como su 

contribuci6n marginal a las utilidades totales de la em 

presa. 

2C.- Magnitud de la Empresa.- En relación al tamaño de las 

empresas varían sus necesidades de capital, las formas 

y fuentes de financiamiento, así como el costo de cap! 

tal. Entendiéndose el costo de capital como "La tasa 

de descuento que debe emplearse al presupuestar el ca

pital". 

3C.- Equipo Fabril e Instalaciones.- Toda inversión en equ! 

po e instalaciones se encuentra muy vinculada al pres~ 

puesto de capital de la empresa, mismo que comprende -

todo el proceso de planeación de la inversión, del que 

se espera rindan utilidades. 

Para dejar una mejor comprensión de lo anterior, a con 

tinuaci6n se dan dos ejemplos: 1) Una decisión de com 

prar o construir un activo fijo que se estima va a te

ner una vida útil de 10 años, supone la elaboración de 

un pron6stico de ventas y de costos a 10 años, para p~ 

der evaluar en términos de valores actuales la conve-

niencia de la alternativa propuesta, y, 2) Un pron6e

tico er~óneo de lea necesidades de activos Fijos puede 

tener graves consecuencias para la empresa; ai ha in-

vertido demasiado en activos fijos incurrirá en altos 

costos innecesarios¡ si por el contrario no ha inverti 

do lo suficiente, puede perder una parte de su particl 

paci6n en el mercado, por la falta de nuevos productos 

o por la oferta limit~da de sus productos. 
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40,- Estructura del Capital: Proporción del Capital Propio 

y Ajeno.- Se refiere al estudio analítico de los méto

dos de financiamiento, es decir, a la proporción del -

capital propio y ajeno utilizado por la empresa para fi 

nanciar aus operaciones. Cuando una empresa opera con 

elevada participación de capital ajeno, se hace cada -

vez máa dependiente de sus acreedores y sacrifica en la 

mayoría de los casos una gran parte de utilidades en -

pago de altos intereses. Las barreras a la expansión 

de los créditos van apareciendo como consecuencia inm~ 

dieta del uao excesivo de este recurso, pudiéndose. 11~ 

gar a un peligroso grado de dependencia de la compaílía 

con respecto a sus financiadores. Sin embargo, no de

berá alarmarse cuando se tenga un alto porcentaje de 

deuda, si la productividad del capital ajeno es eleva

da dentro de la empresa. Ea necesario por lo tanto o& 

servar en varios ejercicios como evoluciona la relación 

de las deudas con las recursos propios. 

El empleo de recursos financieros ajenos para financiar 

las operaciones de una empresa, es en general recomen

dable, siempre que su rendimiento marginal sea mayor al 

costo del capital empleado, y el pago de vencimientos 

de esos pasivos no pongan en peligro la liquidez de la 

empresa. 

5g,. Grado de liquidez: Proporción entre Activos y Pasivos 

a Corto Plazo.- Este índice mide la capacidad financi~ 

ra de la empresa para cumplir sus obligaciones y venc! 

mientas a cor~o plazo. Por lo que el administrador fl 

nancierp perseguirá dos objetivos fundamentales. El -

primer objetivo consiste en lograr que las obligacio-

nea sean pagadas a su debido tiempo, y el segundo obj~ 

tivo consiste en obtener un alto rendimiento sobre el 

capital de la empresa; para ello dirige su actuación -

hacia el margen de utilidad que pueda pr~porcionar loe 

recursos obtenidos en distintas partidas de activo y 
la rotación de éstos, equilibrando el rendimiento pre-
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visto con la liquidez de la empresa¡ en este aspecto -

no deberá arriesgar demasiado o se verá ante la impasl 

bilidad de no pagar loe adeudos. 

6Q.- Proporción de Efectivo e Inversiones Temporales a Car

ta Plazo, respecto al Conjunto de Inversiones de la Em 

presa.- Este factor corresponde a la estructura de la 

inversión del capital, la cual deberá estar equilibra

da, pues toda desequilibrio se traducirá en que una pa~ 

te de la inversión permanezca improductiva, disminuye~ 

do la rentabilidad de los recursos. Esto ea, que este 

equilibrio se base·en ~a correcta y sana administración 

del capital de trabaja. 

70.- Crédito y Cobranzas.- Las oolíticas financieras relati 

vas al otorgamiento de crédito, se enfrentan al dilema 

de liquidez a productividad. En la medida en que para 

aumentar las ventas y can ella las utilidades, se con

cedan condiciones generosas de crédito, se comprometen 

recursos en cuentas par cobrar y la capacidad de la em 

presa para cubrir sus obligaciones disminuirá. Por -

ella las políticas de créoita y cobranzas deberán con

siderarse en función de la rapidez de la entrada de las 

fondos, afectando en consecuencia el presupuesto de ca 

ja y par el cantrariu, gi esta entrada ha de ser lenta, 

deberán evaluarse las necesidades de financiami•nto y 

lo métodos mas convenientes para la empresa. 

80.- Inventarios.- Deberá concentrarse en la determinación 

del nivel óptima de inventarias, el cual constituye uno 

de las principales objetivos de las políticas del adml 

nistradar financiero, que por la mismo deberá equili-

brar los castas y riesgos de mantener un stock en inven 

tarias, contra los beneficias que para la empresa re

sulten de tenerlo. 

9Q.- Dividendos y Reinversiones.- Las políticas de reinver'

sianes en la empresa y pago de dividendos, normalmente 

se ven afectadas entre otros, por los Factores siguie~ 
tes: 
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a) Poaici6n de liquidez de la empresa 

b) Necesidad de eliminar pasivoa, y 

c) Tasa de expansión del activo. 

Cuanto mayor es la necesidad de futuras inversiones, -

probablemente será mejor que la empresa retenga utili

dades en lugar de distribuirlas. Y ante esta neceai-

dad, la administración financiera no deberá descuidar 

aspectos tan importantes como son loa siguientes: 

a) La Estabilidad Financiera de la Empresa: El objeto 

ea determinar ai el capital aportado es el necesa-

rio para el funcionamiento de la empresa y si au p~ 

lítica de dividendos se ajusta a las necesidades fi 

nencieree de la misma. 

b) El Acceso a los Mercados de Capital: Si la empresa 

tiene necesidad de continuos financiamientos de loa 

acreedores, es más conveniente que conserve median

te la creaci6n o incremento de reservas de utilida

des una parte razonable de las ganancias que obten

ga, con el objeto de mantener una estructura finan

ciera asna y con capacidad de endeudamiento. 

Aspectos Principales 

Actualmente existen factores determinantes de la creciente 

complejidad de la funci6n financiera de la empresa, entre los 

cuales los más importantes son loa siguientes: 

- Ampliaci6n de las operaciones en gran escala, imposibles 

de controlar en todos sus detalles, por el solo director 

de la empresa. 

- Diversificación de productos y líneas de productos y/o -

servicios. 

- Diversificación geográfica 

- Impacto de las inversiones en investigación y desarrollo 

sobre la tecnología y de ~ata sobre el ámbi~o econ6mico. 

- Conciencia creciente de la funci6n social de la empresa. 
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- Impacta de la competencia en la reducción de lea mérge--

nes de utilidad de laa empresaa, 

- Efectos de la inflación. 

- Centrales de precias y salarias. 

- Escasez de recursos can la consiguiente difícil obtención 

de las mismas y, caras. 

- Contracción del mercada. 

- Devaluación de la moneda can respecta al dolar. 

- Mana de abra calificada. 

- Abastecimientos. 

- Publicidad y prapagan~a. 

Las factores anteriores producen un efecto considerable en 

la administración financiera, par lo cual siempre deberé ev! 

luarse su impacta que tienen en las decisiones financieras -

que deberá temar la empresa. 

La Función y la Administración Financiera 

La función finan~iera puede dividirse en trea áreas de de

cisión localizadas en toda ·la empresa, las cuales san: 

16) Decisiones de Inversión.- (Dónde invertir las fondas y 

en que praparcianea). 

Estas decisiones son las más importantes, el presupue! 

to de inversiones de capital es el resultante firial del 

plan global de presupuestas; representa la decisión de 

emplear recursos o na para la realización de proyectas 

cuyas rendimientos se obtendrán en el futura. Dichas 

rendimientos na·pueden canecerse can certeza, par la -

que teda presupuesto de inversión involucra un riesgo, 

y en consecuencia debe evaluarse en relación can el -

rendimiento y el riesgo adicianalea que se acumularán 

a lea ya existentes, porque eatoa factores afectan el

éxita de la empresa. Estas decisiones involucran la -

reubicación de recursaa cuando un activa deja de ser -
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rentable. Las decisionea de inversi6n por lo tanto, -

determinan el monto total de loa activos de la empresa, 

su integraci6n y la intensidad del riesgo empresarial. 

2P) Decisiones de Financiamiento.- (D6nde obtener loe fon

dos y en qué proporciones). 

Consisten en. determinar la 6ptima combinación de fuen

tes de financiamiento o estructura de financiamiento -

que contribuya a maximizar el valor de la empresa. 

En otras palabras, estas deciaionea deben tornar en -

cuenta la integraci6n actual de loa activos y la pro-

yectada para el futuro, porque ella determinará la na

turaleza del riesgo empresarial, tal como es analizada 

por los inversionistas; y a su vez, ese análisis del -

riesgo empresarial afecta al costo real de laa diatin

tas fuentes de financiamiento que se seleccionen. 

JD) Decisiones de Política de Dividendos.- (C6mo habré de 

remunerarse a loe accionistas de la empresa), 

Las decisiones sobre dividendos comprende la proyección 

del porcentaje de las utilidades que se pagarán a los 

accioniatas corno dividendo en efectivo y como dividen

do en acciones, de la estabilidad de los dividendos a 

través del tiempo, y el rescate y/o recompra de accio

nes promovidas por la sociedad ante las infracciones -

cometidas a la Ley General de Sociedades Mercantiles -

por loa Tenedores de las acciones. 

La proporci6n de dividendos pagados en efectivo (índi

ce de dividendos sobre utilidades) determina el volumen 

de las utilidades acumuladas y debe evaluarse en fun-

ci6n del.objetivo de maximizar la rentabilidad de loa 

accionistas. 

El valor de un dividendo para el accionista debe equi

librarse con el lucro cesante para la empresa, deriva~ 

do de no haber retenido las utilidades, empleándolas 

como fuente de financiamiento propia, por. lo que las -

decisiones sobre dividendos están iigadaa a las decisi~ 
nea de financiamiento. 



- 10 -

S6lo una combinaci6n óptima de estos tres tipos de decieio

nea permitirá elevar al máximo el valor que tiene una empresa 

para eus accionistas, lo que constituye la función esencial -

de la administración financiera. La maximizacián del valor se 

tual de la compañia se entiende como la diferencia entre: 

1C.- El valor actual del flujo de ingresos futuros, atribul 

bles al conjunto de activos necesarios para generarlo, V 
2C.- La inversión inicial necesaria para poseer tales acti

vos. 

Toda deciaión financiera afecta la corriente de ingresos de 

la empresa y, por ende, su ren~abilidad, e incide en sua ries 

gas. 

Como ayuda para lograr las decisiones óptimas, el adminis-

trador financiero dispone de diversos métodos cuantitativos -

para estudiar, planear y controlar las operaciones de la em-

presa; el análisis financiero ea un requisito previo o, instr~ 

mento inicial para planear v tomar buenas decisiones financie 

ras. 

B) Areas Fundamentales de la Admlnlstrac!On Financiera 

Se han conformado como áreas fundamentales de la administra 

ción financiera, precisamente a cada una de las dos raíces con 

ceptuales con las cuales se concibió el concepto de adrninis-

tración financiera; pero sin dijar de relacionarse entre s!. 

Por lo que estas dos áreas fundamentales a considerar son: 

Funciones Genertles de la Administración 

El estudio de esta área, nos lleva a analizar detalladamen

te primero a una función administrativa que es la información 

y, posteriormente, a dos elementos del proceso administrativD 

que son la planeaci6n y el control. 
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a) Administrsci6n de las corrientes de información 

La ausencia, la demora v la inexactitud de la informaci6n ari 

gins, par lo general, deciaianes err6neaa y pérdida d~ oportu

nidades. Por la tanto, la obtención y elaborsc16n de informa

ción veraz, confiable v oportuna resulta esencial para la toma 

de decisiones. 
Las corrientes de infarmsci6n permiten comprender las cursas 

de acci6n a dirección, las personas y las materiales. El aná

lisis de la administración de las corrientes de infarmsci6n se 

enfoca en lo siguiente: 

1D.- Formulación y operación de un sistema de cuentas para -

guiar una eficiente asignación de recursos.- Los crite

rios para evaluar la eficiencia de un sistema de este -

tipa deberán de incluir: 

- Información rápida acerca de las efectos de las deci

siones v acciones. 

- Informaci6n adecuada para lea aspectos importantes v 

decisivas de las operaciones de la empresa. 

- Un sistema que proporcione informaci6n para aplicar -

las políticas v acciones proyectadas. 

2D.- Análisis de la cartera.- Incluye informaci6n acerca de 

los valores máximos para provectos particulares y sus 

relaciones can otuis proyectas. Para obtener informes 

de loa rendimientos esperados, de sus variaciones y de 

su oportunidad dentro de las alternativas de inversión. 

También para determinar las probabilidades a los resul

tados de decisiones y acciones alternativas riesgosaa. 

Las decisiones de cartera incluyen así mismo lee funcio 

nea de preferencia de la eficie~cia de quienes toman 

las decisiones. 

Por otro lada surgen interrogantes primordiales a la inform! 

ción, que son: 

- lle informaci6n que tenemos, es la que deseamos? 

- lle informaci6n que deseamos, es la que necSsitsmos? 

- lle información que necesitamos, está disponible? 
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Las dos primeras interrogantes son aplicablea al problema de 

la informaci6n que se neceeita para la planeaci6n y el análi-

sie financiero, y la tercera ea aplicable a la informaci6n que 

se necesita para la administración financiera. En la medida -

que exista una contestaci6n afirmativa o lo más cerca posible 

a cada una de las interrogantes anteriores, se estará cumplie~ 

do eficientemente con el objetivo de administrar adecuadamente 

las corrientes de información. 

En el cuadro 1, podemos observar algunos ejemplos de la admi 

nistraci6n de las corrientes de información, en cuanto a las -

características exteriores de .la información. 

b) Administración del proceso de planificación y control 

Dentro de Ja administración del proceso de planificaci6n y -

controL se visualizan tres funciones a considerar, las cueles 

son: 

I.- Análisis, planeac16n y control de utilidades. 

Las utilidades de una empreoa no sobrevienen, se planean. El 

proceso de planeacián y control de utilidades puede definirse 

como "Un método sistemático y formalizado para desempenar las 

responsabilidades directivas de planeación, coordinación y con 

trol de una empresa". 

Específicamente comprende el desarrollo y aplicación de: 

1Q,- Objetivos generales y a largo pJ.azo.- Que incluye: 

Pronóstico del entorno econ6mico (áreas geográficas e -

industriales). 

Determinar los efectos a las siguientes interrogantes: 

- lQué fenómenos podrán afectar loa planes previstos? 

- lExiste la posibilidad de recesión o de auge? 

- lCuáles serán las condiciones económicas que prevale-

cerán? 

20,- Plan de utilidades a largo plazo, desarrollado en térmi

nos generales.- Que incluye: 

- Lineas de producción 
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- Grada de penetraci6n a las mercadea y cons1deraci6n 

d~ poaiblea variaciones en las precios de los facto

res productivoa. 

- Indice de crecimiento de las mercadas productivos. 

- Eatudio de las tendencias de la oferta y la demanda. 

- Rendimiento sobre la inversión. 

- Metas generales de utilidades. 

30.- Plan de utilidades a corto plazo, detallado por áreas 

de responsabilidad pertinentes (diviaianes, productos, 

proyectos, etc.).- Que incluye: 

- Desarrollo de planea y abjetivoa a corto plazo. 

- Desarrollo integral del Presupuesto Anual de Operaci~ 

nea. 

40.- Un sistema integral de información de resultadoa por 

áreas de responsabilidad asignadas. 

50.- Evaluación de loe resultados obtenidos, analizando va

riaciones y tomando las medidas correctivas gue procedan. 

Le planeaclón v control de utilidades consiste en la prepar~ 

ci6n de programas que establezcan la magnitud cuantitativa de 

la actividad de cada una de lee áreas operativas de la empresa. 

Eatos,¡lanea son relacionados entre si, de tal modo que toda -

desviaci6n can respecto al plan pueda expresarse en términos de 

su consecuencia sobre la utilidad de la empresa, debiendo con

tribuir a la ejecución del proceso de dirección mediante la 

adopción de una corriente continua de decisiones bien concebi

das, constituyendo ésto el factor de éxito decisivo en el des

tino a largo plazo de la compaRía. 

En la actualidad el principio axiomático de que el objetiva 

básico de toda empreaa es el logro de la máxima utilidad que -

sea posible, se ha considerado como falso e irrelevante, ya q4e 

muchas empresas se fijan eatándares o un plan integral para el 

logra de la utilidad que considera razonable. 

El admiietredor financiero deberá equilibrar +a meximizaci6n 

de le utilidad a corto plazo con el efecto que tendrá sobre las 
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utilidades futuras, por lo cual la teoría de la maxim1zac16n -

de la utilidad, como único objetivo del empresario comienza a 

derrumbarse debido a la dificultad para determinar las 'utilid! 

dea futuras en funci6n de la magnitud de las utilidades actua

les, y tal relaci6n resulta dificil de definir con un grado -

aceptable de exactitud. 

La función de planeación y control de utilidades a corto pl,! 

za implica el desarrollo de programas detallados en cada una -

de las áreas de actividad y la unificación de estos programas 

en un aolo plan maestro global, debi~ndoae cumplir con loa ele 

mentas siguientes: 

a) Formulación del presupuesto de ventas por líneas de produc

tos 

b) Establecer presupuestos flexibles de cargos indirectos, cl_!! 

aificadoa par áreas de responsabilidad 

c) Clasificar loa castas planeados en fijas, variables y semi-

variables 

d) Determinar el presupuesta de costos de producción variables 

e) Determinar el presupuesta de gastos de producción variables 

f) Aplicar los castos fijas de producción a las lineas de pro-

ducci6n cama un conjunto y no a cada unidad de producto 

g) Formular el cash flow (presupuesto de caja) 

h) Formular los estados financieros presupuestados 

1) Formular el presupuesta de inversiones empleadas por cada 

linea de productos 

j) Análisis del punta de equilibrio. 

La ejecución de las planes implica la necesidad de un control 

continua y dinámica e~ concordancia con las responsabilidades 

de dirección asignadas a cada área. El control supone lo siguie~ 

te: 

a) Un control sistemático y analítico de las operaciones 

b) La comparación sistemática de loa resultados reales can lpa 

objetivos, planea y presupuestas analíticas 

c) La retroalimentación continua de loa planea a la luz de las 

nuevas situaciones reales que surjan. 
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La acci6n correctiva que tiene que realizarse toma como base: 

1.- El análisis e inveatigsci6n de las desviaciones existen

tes en las diferentes comparaciones¡ 

2.- La adopcl6n de las medidas correctivas inmediatas que re 

sulten aconsejables, y 

3.- El control can reapecta a la implantaci6n y avance de es 

taa medidas correctivas. 

Ea mediante el control flexible y dinámico como se asegura ~ 

la ejecuci6n de los planea de la direcci6n par lo que hay que 

medir loa resultadas e informarlos a todos loa niveles de di-

recci6n responsables. 

II.- Expanai6n de la empresa. 

la evoluci6n del ambiente aocio-econ6mico en el que se dese~ 

vuelven las empresas, la creciente complejidad de las relacio

nes comerciales y diversas conveniencias de índole administra

tiva, financiera y/a fiscal, entre otras, ocasionan que elcr~ 

cimiento y/a expansión resulte esencial para una empresa. 

Algunas causas que impulsan al crecimiento y/o expansi6n aon: 

- Como medio de crecimiento 

- Como buena inverai6n 

- Contratar personal con capacidad técnica y/o ejecutivos ·t! 

lentosoa 

- Lograr mayor integraci6n en abastecimientos o en mercados 

fina lea 

- Como fuente de financiamiento 

- lograr ahorras a través de la oportunidad de efectuar com-

pras voluminoaaa. 

Una de las formas de realizar el crecimiento y la expanai6n, 

es a través de fusiones o adquisiciones de empresas ya eatabl~ 

cides y el administrador financiero deberá aplicar la canvenie~ 

ele de una fusión potencial y participar ~n la evaluaci6n de las 

empresas participantes en dicha fusión. Lo más importante en 

estos casas ea el precio que la empresa adquirente pagará por 
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le companía adquirida, considerando que el objetivo de la empr~ 

sa debe ser el de maximizar el patrimonio de loa accionistas. 

Puede adquirirse otra empresa mediante la compra de sus activos 

o de sus acciones, a su vez la forma de pago puede hacerse en 

efectivo o en acciones. 

A continuaci6n se da el significado a loa conceptos de adqu! 

eición o absorción y fusión. 

Adquisición a Absorción.- Que una de las sociedades que ae 

fusionan subsiste absorbiendo a las otras, lee cuales deeep~ 

recerán por disolución. 

Fusión.- Que nazca una·nuev~ entidad distinta a las que se 

fusionan, disolviéndose estas últimas. 

En la negociación de una fusión-adquisición deberá determinar 

se el velar cuantitativo real de la empresa a trav~e de técni

cas de valuaci6n como lee siguientes: 

e).- Flujo de caja descontada a valor actual 

b).- Flujo de dividendos más plusvalía descontados a valor -

actual 

c).- Factor de rendimiento en el precio de compra (Rezón: pr~ 

cio/utilided.) 

d).- Valor de le inversión en libros 

e).- Velar Físico de reposición. 

A parte de la fusión o adquisición, una empresa puede expan

dirse adquiriendo acciones de otra companía, en un porcentaje 

alto, como para controlarla y actuar como holding. 

Una empresa holding, ea la que posee el control de una o mée 

compan!ae, la ventaja que ofrece ea que se puede controlar otra 

empresa con una invere4ón mucho menar de la que seria necesario 

en caso de una fusión-adquisición. 

III.- Quebrantamiento de la empresa. 

Como es normal la empresa constituye una companía en marcha; 

ain embarga, algunas empresas fracasan, por lo cual la determ! 

nación de los síntomas de quiebra ea importante, tanto deade -
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el punto de vista de la administración financiera, como de los 

acreedores a quienea se les debe dinero, por lo que debemos ex~ 

minar las dificultades financieras¡ sus causas y sus posibles 

remedios. 

De acuerdo con ls Ley de Quiebras y Suspenai6n de Pagos, el 

estado de quiebra s~ presenta cuando la empresa sobresee el p~ 

go normal de sus obligaciones, por lo cual existen dos condi•

ciones indispensables para que exista la quiebra: 

1a.- La calidad de comerciante en ls personalidad del deudor 

2a.- La cesación de pagos. 

Cuando falte una de estas condiciones, no existirá la quie-

brs, La quiebra es un estado jurídico que no se produce por el 

hecho de que el comerciante cese en sua pagos, sino que requi!!_ 

re una declaración judicial que lo establezca. Toda entidad -

jurídica, antes de que el juez la declare en quiebra, tiene el 

derecho a solicitar que se le constituya un estado de suspen-

si6n de pagos. 

Sin embargo, desde el punto de vista financiero, la quiebra 

no es el resultado forzoso del derrumbe y la disolución de una 

empresa, ya que puede clasificarse como sigue: 

Quiebre Económica 

Significa que loa ingresos no cubren los costos de la empre

sa. O sea que la tasa d~ utilidad sobre los costos históricos 

de inversión ea menor que el coato del capital de la empresa, 

o sea, que las utilidades reales descienden por debajo de loe 

rendimientos esperados. Es decir, la empresa obtiene una uti

lidad menor al rendimiento sobre la inversión que se ha estima 

do. 

Quiebra Financiera 

Significa insolvencia, o sea cuando la empresa no puede pagar 

sus obligaciones normales, es decir, cuando está en suspensión 

de pagos¡ sólo refleja falta de liquidez. 

Este tipo de quiebra presenta dos aspectos: 

a.- Insolvencia T~cnica.- Cuando no pueden cubrirse lea obl!_ 
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gaciones normales a au vencimiento, aunque su activo to

tal exceda a au pasivo total. 

b.- Bancarrota Financiera.- Resulta cuando el pasivo total -
de la empresa ea superior a la valuación adecuada del C! 
pital total; es decir que el capital contable de le em-

preea ea negativo. Loe pasivos predominen en al haber de 

le empresa. 

Las causes más comunes de quiebra financiera aon les siguie~ 

tes: 

- Descuido 

- Fraude 
Desastre 

- Administración incompetente 

- Varias 

La administración incompetente ea une de las causas mas com~ 

nea en le quiebre financiera, por la que el administrador fi-

nanciero debe prepararse pare actuar en aituacianes que pradu~ 

can recesianea y debe guiar su actuación pera hacer frente a -

las deprecianes y pare beneficiarse de los augea y tendencias 

favorables en la empresa. Ea muy común que loe problemas no -

finencieraa produzcan pérdidas, que e su vez originan estrechez 

financiera y eventualmente quiebra. 

Lee medidas pare salvar e una campaM!e de le quiebra san muy 

diversas, según lee dificultades financieras que experimente. 

Si las perspectivas san muy desesperadas, le quiebre puede -

ser la única alternativa factible. Sin embarga, muchas campa

fiíes en quiebra pueden ser reorganizadas en beneficio de loe -

acreedores, accionista~ y la comunidad. 

En la mayaría de loa casos las síntomas de quiebra van apar~ 
ciendo con anticipación (serie continuada de errores), por la 

que el administrador financiera y los acreedores pueden estar 

en condiciones de protegerse antes de que ocurra, examinanda. 

las dificultades financieras, sus causes y sus posibles reme

dias. 
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Na podemos dejar de mencionar aspectos tan importantes e im

prescindibles de la administraci6n Financiera, cama la es la -

evaluaci6n del entorno Fiaca! y ecan6mica de la empresa. Por 

la que para su estudio, laa hemos dividida en: 

Evaluación Fiscal 

La evaluación del entorno fiacal de una empresa deberá abser 

varee deade las siguientes puntas de vista: 

- Evaluación previa al establecimiento de la empresa (sólo -

en el casa de que se trate de la creaci6n de nuevaa empre

sas). 

- Políticas y procedimientos Fiacalea 

- Adquiaici6n fre&rganización de empresas 

Estas tres etapas de la evaluación fiscal deberán ser obser

vadas de cerca par el administrador Financiero can la finalidad 

de: 

a). Establecer y administrar la política y procedimiento en 

materia de impuestas para que la organización cumpla opa~ 

tunamente can sus obligaciones Fiscales. 

b), Mantener una imagen favorable de la empresa ante laa au

toridades hacendarias. 

c). Supervisar y coordinar la preparaci6n de informes y de-

claraciones a las dependencias gubernamentales. 

Resumiendo, podríamos d~cir que la evaluaci6n del entorno fi!!_ 

cal de la empresa deberá llevarse a cabo considerando lea tres 

etapas de la planeación fiscal financiera can la ayuda de un ea 

pecialiata en impuestas o bien si se cuenta dentro de la erg~ 

nización de la empresa con un departamento de impuestos, los -

que evalúen el entorno fiscal de la empresa en Función a su -

"ubicación fisaal", laa operaciones diarias y Futuras para di

señar una estructura fiscal financiera adecuada que permita el 

pago de todas sus obligaciones can la menor carga financiera -

posible para la empresa, considerando todas los beneficios ex

plícitos que conceden las leyes y sus reglamentos, por lo cual 

el administrador financiero deberá aprovechar trrdas laa posi-

cionea ventajosas contenidas en lea leyes tributarias. 
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Evaluación Económica 

El administrador financiero debe evaluar continuamente las 

fuerzas económicas y sociales de la empresa, así como la in-

fluencia del gobierno e interpretar el efecto que puediera te 

ner sobre la misma. 

Para llevar a cabo la evaluación económica adecuada sobre 

la operación a corto y a larga plazo de la empresa, es necesa 

ria que el administrador Financiero tenga una buena prepara

ción en el terreno de la economía y de las ciencias sociales. 

A continuación se enumeran factores importantes que hay que 

considerar para llevar a cabo una adecuada evaluación económi 

ca. 

- Expansión y recesión de las economías industriales 

- Alza persist~nte de precios 

- Devaluación de la moneda 

- Explosión demográfica 

- Crecimiento del gasto gubernamental 

- Inversión pública 

- Inversión privada 

- Desempleo y subempleo 

- Soluciones puestas en marcha por parte del Gobierno Fede-

ral para la solución de problemas 

- Localización geográfica de la empresa 

- Competencia 

- Mercado 

- Etc. 

Areas Especificas de las Finanzas 

En esta área referente a las Finanzas, básicamente se enfo

ca su estudio a las corrientes o flujos de Fondos y al capital. 

a) Adminsitración de les corrientes de fondos 

Para lograr una eficiente administración de las corrientes 

de Fondas, deberá buscarse un equilibrio en la obtención, me-
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neja y apliceci6n de loa miemos, pera la cual debemos analizar 

cada una de las fuentes de financiamiento siguientes: 

Fuentes de financiamiento a carta plaza.- Se canceptGa el -

crédito a carta plaza cama las deudas programadas a cubrirse 

dentro de un año de operaciones. A continuación se mencionan 

las principales fuentes de financiamiento a carta plaza más 

camGnee: 

- Proveedores 

- Préstamos de instituciones financieras 

- Préstamos de inversionistas privadas 

- Aceptaciones bancarias (Cartas de crédito) 

- Financiamiento delFactaring (Descuentas mercantiles) 

- Anticipas de olientes 

- Programas de ayuda financiera del Gobierna Federal. 

Fuentes de Financiamiento a larga plaza.- Cuando las empre-

sas recurren al Financiamiento externo para cubrir sus nece

sidades a largo plaza, pueden obtener los recursos monetarios 

del mercado de capitales o directamente de uno o más inverso 

res institucionales. Las principales fuentes de financismien 

tas largo plazo a que pueden acudir san: 

- Emiei6n de obligaciones 

- Emisi6n de obligaciones convertibles en acciones ordinarias 

- Préstamos hipotecarias 

- Préetsmas de habilitación a avía 

- Préstamos refacciansriae 

- Préstamos hipotecarias industriales 

- Préstamos prendarios 

- Suscripción de acciones ordinarias y preferentes 

- Préstamos a plazo fija de terceros 

- Arrendamien'ta Financiera. 

Inversiones a largo plazo.- Estas inversiones representan 

aplicaci6n de recursos productivos de una empresa, destinados 

a obtener beneficios directamente relacionadas con la sctivi 

dad propia de dicha empresa. Una propuesta de inversión a -
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largo plazo deberá evaluarse en función de que prometa o no 

un rendimiento por lo menos igual al ofrecido por inversiones 

marginales. De tal forma, la tasa de rendimiento es el fac

tor de vinculación entre una decisión de inversión y la pro

ductividad de la empresa. En la evaluación de estas inver-

eiones implica formular proyectos, estimar sus f lujoa de efe~ 

tivo y evaluarlos, seleccionar proyectos según un adecuado 

criterio de aceptación y finalmente controlarlos siatemátic~ 

mente, después de haberlos aceptado. 

Las principales fuentes de inversión a largo plazo, se eles!. 

ficen en cinco grupos: 

1Q.- Nuevos productos a modtficación a productos existentes 

2Q.- Reemplazo de equipos o edificios 

3Q.- Investigación v desarrollo 

4Q.- Exploración 

5Q.- Inversiones especializadas 

El objetivo principal de estas inversiones consiste en tomar 

decisiones que elevarán al máximo la rentabilidad de le in-

versión efectuada. Pudiéndose desprender también una clasi

ficación de objetivos específicos como sigue: 

Planeeción.- Proveer lo necesario para la pleneación apro

piada de laa inversiones de capital. 

Coordinación.- Ejercer una adecuada coordinación en cuanto 

a: 

- Las necesidades de financiamiento 

- Inversión total comprometida en las operaciones 

- Potencialidad de ventas 

- Potencialidad de beneficios 

- Rendimiento sobre la inversión 

- Sena situación financiera de le empresa 

Control.- Adecuada de: 

- Adiciones pequeñas íle inversión 

- Costa de adiciones de inversiones mayores. 
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La tarea principal para evaluar inversiones a largo plaza con

siste en estimar el Flujo de efectiva o ahorros que generará -

cada proyecto. La efectividad del resultada que se desea de-

penderá del cuidado que se ponga en esta estimación. 

Debe aclararse, que los beneficias y costos derivados de cada 

proyecta se expresan con base en el efectivo recibido y no en 

términos de utilidad devengada, pues el dinero es la base de -

toda decisión financiera, ya que solamente el ingreso en efec

tivo puede ser reinvertido o pagado cama dividendo a loa accio 

nietas. 

Así mismo, para cada proyecto de inversión se necesita informa 

ción sobre las Futuros flujos de efectivo después de impuestas 

y presentada con un criterio marginal a sea la diferencia que 

la aceptación del proyecto provocará en loa ingresos y egresos 

de efectivo. La decisión será la aceptación o rechazo de un 

presupuesto determinado sobre la base de los siguientes supues

tos: 

a).- Existencia de una cantidad limitada de fondos disponibles 

para inversiones 

b).- El flujo de efectivo que cada proyecto presenta se estima 

con certeza 

c).- Los pagos e ingresos anuales se consideran efectuados al 

Final del afta respectivo. 

Las principales técnicas para seleccionar las distintas alter

nativas de inversión que existen, son las siguientes: 

1.- Número de aftas de recuperación de la inversión 

2.- Valor actual neto 

3.- Taaa interna de rendimiento sobre la inversión 

4.- Tasa contable de ganancia 

5.- Valor terminal 

También deberá llevarse a cabo la jerarquizacián de las inver

siones a largo plazo, consistente en clasificar las distintas 

propuestas que se tengan de un proyecto de acuerdo a au índice 
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de rentabilidad, el cual es el cociente que resulta de divi

dir el valor actual de loa futuros ingresos netos descontados 

a la tasa fijada, entre la inversión inicial requerida. 

b) Administración del capital 

El estudio de la administración del capital lo enfocaremos -

desde dos ángulos diferentes: 

10.- Administración del capital de trabajo: 

El significauu de este concepto en le terminología financie

ra está limitado al exceso del activo circulante sobre el pasl 

va circulante que habrá de pag~rse dentro del ejercicio opera

cional de la empresa. Por lo que el capital de trabajo coneti 

tuye una parte del activo circulante. 

ACTIVO CIRCULANTE = PASIVO CIRCULANTE + CAPITAL DE TRABAJO 

Toda empresa necesita una cantidad de activo en forma de ca

pital de trabajo para llevar a cabo sus funciones, dicha nece

sidad puede ser permanente o variable¡ por lo cual, lo clasifi 

caremos de la siguientes manera: 

{

.- Permanente o regular 

Capital de Trabajo {- Temporal 
.- Variable 

- Especial 

Lo esencial en la adminsitración del capital de trabajo, ra

dica en la interrogante de: lCuál es la cantidad óptima de ca-

pital de trabajo que debe mantener la empresa? 

La antigua teoría de que el capital de trabajo debería ser -

de "dos a uno" se fundaba en la idea de crear una provisión del 

100% para una posible 'pérdida de activo circulante en ceso de 

una liquidación forzada. En la actualidad este criterio se ha 

criticado mucho, ya ~ue resulta una herramienta peligrosa cua~ 

do se descuida, porque deja de dar peso a las variaciones en -

la liquidez entre loa elementos integrantes de la proporción• de 

dos a uno. Por lo tanto, la liquidez de une empresa ae deter-
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minará mediante el análisis de ls cantidad adecuada que habrá 

de mantenerse de las partidas que constituyen la prooorci6n me!:!. 

clonada. 

La proporción del capital de trabajo no es una medida adecua 

da que reporte un nivel 6ptimo, pero es un indicador del grado 

en que el activo circulante puede reducirse y ser suficiente -

para cubrir el pasivo a corto plazo, por lo que las empresas -

toman actualmente dos tipos de decisiones sobre el capital de 

trabajo: 

1) Decisiones estratégicas relativas s niveles finales de c~ 

pital de trabajo.- Se relaciona con la combinación de 

riesgo y rentabilidad, con fuentes alternativas de finan

ciamiento, con la administración de los plazos y tasas de 

interés, con la eficacia del control de inventarios, con 

las decisiones sobre políticas de financiamiento, etc. 

2) Decisiones tácticas relacionadas con operaciones diarias.

Ajustes a corto plazo en el activo y pasivo circulantes 

para hacer frente a las situaciones temporales. El ajus

te más lógico se relaciona con los fluctuantes de ventas, 

porque el activo fijo y el pasivo a largo plazo son r!gi

doa a corto plazo, por lo que los cambios en la demanda 

del mercado deben ser correspondidos con ajustes del capl 

tal de trabajo. Otro ajuste es para reflejar cambios en 

las tesas de interé~ s largo plazo y corto plazo, y otros 

cambios en la disponibilidad y necesidad de efectivo. 

20.- Estructura financiera, costo de capital y financiamien

to interno: 

La estructur~ financiera se refiere al Financiamiento de los 

activos adquiridos por la empresa. Dentro del estado de cam-

bios en la situación Financiera comprende los rubros d~ Pasivo 

y Capital. 

Existen por lo menos tres factores que contribuyen a la com

plicación del problema de la determinación del qosto de capi

tal: 
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1.- Loe mercados de capitales son imperfectos 

2.- Los distintos niveles de desarrollo de las empresas V fo~ 

mas de financiamiento, dan lugar a diferentes clases de 

riesgos. 

3.- Las diferencias en el tratamiento fiscal de lea distintas 

Formas de financiamiento. 

En forma general para determinar el costo de capital, debemos 

considerar que básicamente existen dos tipos de financiamiento: 

10)- Aquellas fuentes que previamente especifican los gastos, 

intereses o dividendos. Ejemplos: Préstamos bancarios, 

emisión de obligaciones y las acciones preferentes. 

20)- Aquellas en las que no es posible hacer dicha determin~ 

ci6n. Ejemplos: Depreciación v las utilidades retenidas. 

Ezra Solomon define el costode capital como sigue: 

a) La tasa mínima de rendimiento requerida sobre proposicio-

nes que empleen fondos de capital 

b) La tasa de aceptación de las inversiones de capital 

c) La tasa límite o meta de rendimiento que debe superarse 

si está justificado el uso de capital 

d) La norma financiera. 

Otro concepto señala, que el costo de capital representa el -

costo de oportunidad de los fondos empleados en un proyecto de 

inversión (rentabilidad), que no modificará el precio de mere~ 

do de lea acciones de la empresa. Sin embargo, en la práctica 

existen muchas diferencias acerca de c6mo debe ser medido el -

costo de capital. 

El enfoque microeconómico de la decisión de inversión se ple~ 

tea como sigue: El costo de un recurso escaso aumenta a medida 

que ocurre la demanda de cantidades cada vez mayores del mismo. 

Los costos de capital aumentan a medida que el volumen de fi

nanciamiento aumenta para responder al incremento de las inve~ 

sienes que se acometen. Además, se tiene que a medida que se 

efectúan más inversiones, la rentabilidad de la invers16n adi-
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cianal disminuirá. Par la tanta, se efectúan inversiones y se 

obtiene dinero, hasta que se llega a un punta al cual el casta 

de las fondos del financiamiento marginal es igual al rédito 

que la inversión marginal promete. 

Las costos de los distintas componentes de la estructura de 

financiamiento alternativas de capital más comunes san: 

1.- Costo de los préstamos bancarias 

2.- Costo de las acciones preferentes 

3.- Casto del capital ordinario 

4.- La tasa de rendimiento requerida 

5.- Casto de colocación de una nueva emisión de acciones or

dinarias 

6.- Casta de oportunidad de las utilidades retenidas 

7.- Casto de obligaciones convertibles en acciones ordinarias. 

El costa de capital influye en las tres decisiones financie

ras básicas de la empresa: 

1a)- Criterio de aceptación o rechazo de una propuesta de in

versión.- Cuando el resultado de descontar los flujos 

de efectiva netas (ingresas menas egresos) del proyec

ta, a la tasa de casta de capital, es mayar a igual a -

la inversión original, puede aceptarse el proyecta, pa~ 

que de la contraria deberá rechazarse. 

2a)- Estructura óptima ~e financiamiento.- Tomando en cuenta 

las distintas fuentes de financiamiento y el caata cre

ciente de unidades adicionales de capital (castas margi 

nalea de capital) 

3a)- Política de dividendos.- Consideradas coma el usa alter 

nativo de reinversión de efectiva en la misma empresa. 

C) El Administrador Financiero 

Ubicación dentro de la Estructura de la Empresa 

En loa últimas diez anos se han establecida m~s negocias que 
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en ninguna otra época y muchos de ellos han crecido hasta lle

gar a una magnitud considerable. 

Hace apenas medio siglo, una empresa bien dirigida contaba -

con un director o gerente para su manejo, pero la ciencia y la 

técnica continúan avanzando y la especialización producto de la 

división del trabajo, se ha impuesto, por lo que la administr~ 

ci6n de una compañía es más compleja y necesita llevarse a ca

bo por técnicos en la materia que sumen sus conocimientos y es 

fuerzas para obtener mejorea resultados. 

Es así como en la empresa moderna se ha establecido el pues

to de Director de Finanzas, como una pieza más del complicado 

engranaje de la administracióñ. No quiere decir esto que toda 

empresa, en la actualidad cuente con un ejecutivo financiero, 

pero si podría aceptarse que la mayoría de los negocios en los 

países más desarrollados, han implantado dentro de su organiz~ 

ción este puesto, convencidos de las ventajas que los propor

ciona. 

La localización en el organigrama de una empresa, de este ad 

ministrador financiero, es dentro del nivel de alta gerencia, 

que decide. 

En el Cuadro 2, podemos observar la ubicación del Director 

Financiero dentro del organigrama de puestos de una empresa en 

general. 

Perfil del Administrador Financiero 

El administrador de nuestros días ha desechado en gran parte 

la imagen que tenía de sí mismo como especialista encargado de 

una función en particular y, en cambio, se ha situado en el te 

rreno de lo que se denomina administración profesional. Al de 

jar de interesarle solamente los problemas de administrar las 

ventas o la producción, el administrador profesional se ha aden 

tracio en el campo de las ciencias administrativas. Conoce los 
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principios de la organización, de la delegación de autoridad, 

de la planeación y el control, y desarrolla un conocimiento -

creciente de las ciencias sociales en el comportamiento y mane 

jo del personal. 

Por consecuencia, se establece que el papel del administra-

dar profesional se describe en la habilidad para organizar, d~ 

legar, planear, controlar y evaluar las operaciones v activida 

des de la empresa. 

Para el caso de la administración financiera de la entidad, 

los profeaionistas idóneos son aquellos cuya preparación se ha 

efectuado dentro del campo de las ciencias económico-adminis-

trativas; con son loa siguientes: 

- El Licenciado en Finanzas 

- El Licenciado en Contaduría 

- El Licenciado en Administración 

- El Licenciado en Economía. 

Este ejecutivo financiero además de su preparación profesio

nal, debe tener cualidades para poder asumir -dentro de las exi 

gencias que el carácter profesional de la administración finan 

ciara impone- un trabajo de este tipo. 

Dentro de las cualidades que el administrador financiero de

be tener para prestar sus servicios, podemos mencionar el en-

trenamiento técnico y la.capacidad necesaria para realizar las 

actividades profesionales satisfactoriamente. Además, debe ma~ 

tenerse actualizado en los conocimientos inherentes a las áreas 

de su ejercicio profesional. 

Principales Areas de Acción 

Podemos identificar como principales áreaa de acción a las -

funciones de Contraloría y de Tesorería, las cuales analizare

mos detalladamente. 
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Funciones de Contraloría: 

I. Análisis económico y financiero. 

El contralor deberá apreciar, interpretar e informar sobre 

el efecto de las influencias externas de las fuerzas económi

cas, en le consecución de los objetivos de la empresa. 

En esta Función, el contralor reconoce tener menos capacidad 

y es por lo tant.o una de las actividades en las que debe fijar 

su atención, preparándose en el terreno de la Economía y de las 

Ciencias Sociales, con el objeto de realizar una evaluacióneco 

nómica adecuada sobre los factores externos que pudieran efe~ 

ter la planeación de utilidades a corto y a largo plazo, y la 

elección de alternativas que ~e le presentan a la empresa. 

Al efectuar el análisis financiero de la empresa, el contra

lor debe determinar los siguientes aspectos: 

1.- Determinación de la inversión necesaria en: 

- Capital circulante 

- Capital permanente 

2.- Obtención de recursos: 

- Fuentes internas de financiamiento 

- Fuentes externas de financiamiento 

3.- Plsneación de utilidades. 

4.- Determinación de la rentabilidad de la empresa (rendi

miento sobre la inversión). 

5.- Control financiero: 

- Solvencia 

- Estabilidad 

- Resultados de operación de la empresa. 

II. Planeación y presupuestos. 

La función de planear comprende el establecimiento, coordin! 

ción :i;.ejecución como parte integral de la administración fi

nanciera, de un plan adecuado para el control de las operacio

nes. Dicho plan debe proporcionar de acuerdo con las necesida 

des de la empresa, los elementos siguientes: 
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a) Planeaci6n de utilidades.- Empleando la informaci6n propo~ 

clonada por las diferentes áreas de la empresa, así como los 

registros y estadísticas correspondientes a ejercicios ant~ 

rieres, podrá evaluar los resultados y las alternativas que 

se presentan con los objetivos económicos de la empresa, h~ 

ciencia en todo caso las recomendaciones que juzgue necesa-

riaa. 

b) Programas de inversi6n de recursos propios y ajenos.- La -

formulaci6n del preaupuesto de caja es responsabilidad direc 

ta del ejecutivo de finanzas. Este presupueato deberá mos

trar la forma más adecuada y el momento oportuno en que de

berán obtenerse los fondas necesarios para que la empresa -

lleve a cabo sus programas de 1nvers16n al óptima costo po

sible. 

c) Pronósticos de ventas.- El contralor no sólo deberá inter

venir en estos pron6oticoa con base en los datos estadísti

cos obtenidas, sino también con sus propios conocimientos 

generales sobre la propia empresa y el mercado de productos. 

d) Presupuestas de costos y gastos, estándares de casto, así 

como las procedimientos necesarios para llevar a cabo el 

plan.- En este punto es necesaria la preparación cantable 

del ejecutivo de finanzas, para la elaborsc16n y clasifica

ci6n de las operaciones. Deberá establecer el sistema de -

costos más apropiado según el tipo de empresa de que se tra 

te. 

Otra actividad que desarrolla el ejecutiva financiero se re

fiere a la evaluación de la situación financiera de la empresa. 

Deberá comparar la actuación con las planes y estándares de op~ 

ración eatable~idos, así como informar e interpretar los reau~ 
tados de las operaciones a todos los niveles de la administra

ción y a loa accionistas. 

El empleo de presupuestos señala el comienzo de la planeación 

formal de la empresa, ya que resume las metas de todas las fa-
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ses de la empresa (ventee, producción, distribuci6n y finanzas), 

la que constituye una funci6n muy importante del ejecutivo fi

nanciero, parque se describen las metas para las ventas, la pr~ 

ducción, la utilidad neta, la posición de ceja y para cualquier 

otra objetiva específico gerencial. 

III. Contabilidad. 

Abarca la supervisión de laa actividades siguientes: 

1a.- Funciones propias del departamento: 

- Elaboración de informes analíticos de las actividades 

contables como eon: Ingresos, cuentas par pagar, fac

turación, ventas·, ga:itoa, inventarios, excluyendo las 

actividades del área de costas. 

- Registro en libras de control (auxiliares y principa

les) de cada una de las operaciones de la empresa, in 

cluyendo las operaciones cuya control es realizada par 

la contabilidad de casto9. 

- Control y elaboración de informes relativas s inver

siones en activas fijas. 

- Elaboración de estados financieras básicas y repartes 

complementarias. 

- Preparar informes y declaraciones de impuestas y de 

cualquier derecha, producto a aprovechamiento a carga 

de la empresa. 

2a.- Implantación del sistema cantable. 

Ja.- Análisis y evaluación de puestas del departamento de can 

tabilidad. 

4a.- Manual de procedimientos contables. 

sa.- Flujo y presentación de la información contable. 

IV. Praceaamienta de datas. 

El procesamiento electrónico de datas se realiza a través de 

computadoras cuya operación implicael uso de sistemas, loe cua 

lee tienen cama objetivas esenciales: 

1Q) Clasificar, calcular y resumir grandes volúmenes de ope

raciones en corto tiempo. 
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20) Completar el control humano, mediante la utilizaci6n de -

rnáquinaa. 
30) Facilitar por medio de una mayor rapidez y exactitud el 

trámite, registro y contabilizaci6n de operaciones. 

40) Proporcionar documentos, reportes e informes con mayor 

oportunidad y confiabilidad. 

Las funcionea de las áreas del centro de procesamiento de de 

tos son corno sigue: 

1.- Análisis de sistemas.- Sus funciones principales son: 

- Dedicarse a establecer y actualizar normas de sistemas, 

y verificar su cumplimiento. 

- Enlace con los departamentos usuarios, tanto en el re

levarniento inicial del sistema corno en le implentaci6n. 

- Desarrollar los nuevos eiaternae. 

- Realizar las especificaciones escritas de los sistemas. 

2.- Prograrnaci6n.- Sus funciones principales son: 

- Establecer y actualizar normas de prograrnaci6n y veri

ficar su cumplimiento. 

- Interpretar las definiciones de sistemas y adaptarlas 

a los requerirnien~os de prograrnaci6n. 

- Realizar la codificaci6n de los programas. 

- Aprobar los programas realizadoa, verificando si cum-

plen las especificaciones prescritas. 

3.- Operaci6n de computadora.- Sus funciones principales aon: 

- Establecer y actualizar normas de opereci6n y verifi

car su curnpiirniento. 

- Interpretar los requerimientos de prograrnaci6n y con

vertir los en procedimientos operativos. 

- Administrar los almacenes de rn6dulos y archivos. 

- Dedicarse al manejo operativo de loa equipos. 

4.- Control de entradas, control de salidas y mesa de sali

das (operando separada o conjuntamente).- Sua funciones 

principales son: 

- Establecer y actualizar normas de control, recepci6n y 

despacho, y verificar su cumplimiento. 
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- Controlar lo producido en el centra de cómputo 

- Recepción de información original 

- Distribución del material producida 

5.- Transcripción de datos de entrada.- Sus funciones prin

cipales san: 

- Establecer y actualizar normas de transcripción de in

formación, y verificar su cumplimiento 

- Especificar la forma de transcribir las infarmaciane~ 

originales 

- Operar las máquinas de transcripción 

- Administrar las mpdulas de programación. 

V. Métodos y procedimientos. 

Par medio de este departamento el contralor cumple su misión 

en cuanta a la coordinación de funciones de operaciones de la 

empresa y a través del cual se canaliza su interés en la inves 

tigación, desarrollo e implantación de mejores métodos y pro

gramas para la realización de trabajos y actividades, coadyu

vando a una adecuada distribución de labores, a la delegación 

de autoridad y a la fijación de límites de actuación¡ las fun

ciones de este departamento san: 

1.- Formular el manual de métodos y procedimientos, para usa 

del misma departamento que serviré de guía y fuente de 

información a las miembros del misma y que debe abarcar: 

- Posición del departamento en la empresa. 

- Operaciones internas 

- Principias y técnicas de investigación 

- Normas de trabajo en ~uanta a diseña y control de for-
mas 

- Instructiva pára el desarrolla del trabajo de planea

ci6n y estudia de sistemas y procedimientos. 

2.- Formulación del manual de organización de la empresa, que 

abarca las siguientes puntas: 

- Prólogo 

- Organigrama general 

- Interpretación de la estructura orgánica 
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- Gráficas divisionales a departamentales 

- Políticas de la empr~sa 

- Descripci6n de puestos 

- Procedimientos 

- Indice del personal directivo 

3.- Formulaci6n de manuales para su emplea en cada una de las 

departamentos a secciones de la empresa, que contengan: 

- Organización del departamento 

- Políticaa y prácticas específicas 

- Sistemas y procedimientos aplicables 

- Operaciones a realizar 

- Deecripci6n de puestos 

- Descripci6n de las formas e utilizar 

- Informes y reportea a preparar 

4.- Asesoría pare la implantaci6n y mejora de sistemas de afi 

cina. 

5.- Estudios tendientes a establecer normas para el empleo de 

equipa y maquinaria. 

6.- Revisiones y evaluaciones de trabaja de oficina. 

7.- Revisi6n y caordinaci6n de formas impresas de papelería. 

B.- Revisi6n y caordinaci6n de informes, reportes y estadas. 

9.- Revisi6n y caordinaci6n de manuales e instructivos. 

10.- Investigaci6n de nuevas sistemas. 

11.- Capacitaci6n de personal de sistemas y de auditaría in

terna. 

12.- Elaboraci6n de informes como resultadas de sus revisio

nes y evaluaciones. 

VI. Impuestas. 

Establecer y· administrar la política y procedimiento en mat~ 

ria impositiva para que la empresa cumpla can sus obligaciones 

fiscales, manteniendo una imagen favorable ante las autorida
des hacendarias. 

Dentro de este rubro quedan comprendidas todas las impuestos, 

derechas, productos y aprovechsmientoa que deberá cubrir una -
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~:mpresa de acuerdo a su giro v localizaci6n geográfica. Al con 

tralor de una corporaci6n le es indispensable conocer a qué ti 

po de impuestos está sujeta la empresa para la cual presta sus 

servicios a efectos de cumplir con todas las obligaciones fis

cales, con el menor sacrificio para la empresa, mediante una -

plsneación fiscal financiera. 

Existen empresas que cuentan can un departamento fiscal o 

bien con un especialista en impuestos que son los que estudian 

las disposiciones fiscales para detectar sus distintas inter-

pretaciones v consecuencias v considerar aquellas que más Fav~ 

rezcan a la empresa, va q~e es legítimo y Fuera de toda discu

si6n, el que una empresa, antes de llevar a cabo una operación, 

estudie todas sus implicaciones Fiscales y decida realizarla 

en forma o con la estructura que mayormente reduzca el impacto 

impositivo. 

Lógicamente la actividad de controlar los impuestos se real~ 

za en forma diferente en cada empresa, sin embargo, en térmi-

nos generales el contralor debe cuidar: 

10) Revisar y discutir las declaraciones fiscales. 

20) Organizar la actividad de impuestos, asignando personal 

y delegándole autoridad v responsabilidad sobre la misma. 

30) Establecer los métodos de trabajo y las Funciones especi 

fices del responsable de los impuestos como son: 

1.- Formulaci6n de un manual de control de impuestos que 

cubre loe siguientes puntos: 

- Relación de las transacciones de la empresa, de 

acuerdo a lo cual se determinen 

- Impuestos que se causan 

- Descripción de preceptos legales 

- Tarifas tributarias 

- Deducciones y exenciones 

- Formas de calcular los impuestos a pagar 

- Plazos de pago 

- Lugares de pago 

- Fuentes de informaci6n, etc. 
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2.- Control de permisos, licencias, declaraciones y do

cumentos relativos a impuestos. 

J.- Psgo de impuestos. 

4.- Atenci6n de requerimientos, reclsmacionea, litigios, 

etc. 

5.- Mantenimiento de registros relativos a impuestos. 

6.- Estudio de técnicas fiscales. 

7.- Relaciones con autoridades gu~ernamentalea, asesores, 

contadores, auditores externos, etc. 

8.- Preparaci6n de proyectos de aplicaci6n de utilidades. 

9.- Formulación de declaraciones, manifestaciones e in

formes al gobierno. 

10.- formulación de reportes fiscales con informaci6n de: 

Impuestos pagados, comparaci6n con aílos anteriores, 

relaci6n de los mismoscon determinados renglones de 

loa estados financieros, snálisis y comentarios. 

4Q) Establecer y vigilar el cumplimiento de un calendario 

de obligaciones fiscales. 

VII. Auditoría interna. 

El In a ti tu to de Audito res Internos de New York, en su decla

raci6n de responsabilidades del auditor interno, define a la 

auditoria interna como: "Una actividad independiente de eva

luaci6n de una organizaci6n, mediante la revisi6n de su conta

bilidad, finanzas y otras operaciones que sirven de base a la 

administraci6n de la empresa. Es un control gerencial cuyas 

funciones son la medición y evaluación de la efectividad de -

otros controles". 

Las principales funciones d~l auditor interno son: 

1.- Efectuar.examen de funciones de cada departamento, eva-

luando el control interno e xi atente 

2.- Revisar las operaciones administrativas 

3.- Revisar las operaciones financieras 

4.- Revisar las operaciones de producci6n 

5.- Efectuar una evaluación de las decisiones, políticas, 

planes y procedimientos 



- 38 -

6.- Mantener eficaz vigilancia de que las políticas, planes 

y procedimientos son seguidos eficientemente por el pe~ 
sonal de la empresa. 

El mismo Inatituto establece como una de las principales ml 

sienes de aus miembros en el desempeño de las labores propias 

de esta especialidad, le de asegurarse de la eficiencia del -

control interno (comprende a la organización en general y to

dos loe métodos coordinados y medidas adoptadas por la empre

sa para aalvagusrdsr sus activos, comprobar la veracidad y re~ 

lidad de eu registro en la contabilidad, promover la eficien

cia de sus operaciones y eumerttar su identificación con las 

políticas administrativas) existente en las empresas en que -

prestan sus servicios. 

Auditoría Financiera.- Naci6 con la necesidad de certificar 

o comprobar que las cifras de los reportes internos eran co

rrectas numéricamente; por lo que sus primeros beneficios se 

encontraron en los descubrimientos de fraudes en el logro de 

reportes más cercanos a la realidad. Sus principales aplica

ciones fueron los arqueos de caja por sorpresa, la confirma

ción de sumas de reportes importantes, conciliaciones banca

rias y realizaci6n de recuentos físicos de los diferentes in

ventarios de materias primas, productos en proceso y artículos 

terminados. Actualmente se considera a la auditoría financie 

ra como el examen a los estados financieros de una entidad, b~ 

sedo en normas y procedimientos de auditoria generalmente ace~ 

tados, con la finalidad de opinar sobre la razonabilidad de 

las cifras de conformidad con principios de contabilidad ge

neralmente aceptadas, ·que fueron aplicados consistentemente 

can el año anterior. 

Auditoría Operacional.- Apareció por la necesidad de vigi

lar na solamente las cifres de las diferentes reportes, sino 

también de las procedimientos contables que les originaban.' 
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A la auditoría operacional se le llama "loa ojos de la geren

cia" por la función de reviaar el cumplimiento de loa proced! 

mientas existentes en la empresa, procurando aumentarlna y a~ 

tualizarlos cada vez más, de acuerdo con las necesidades de 

la compaílía y siempre por medio del Departamento de Métodos y 

Procedimientos, que se encargue de dicho estudio y formulación, 

para dejar al auditor únicamente la revisión de su existencia 

y cumplimiento. 

Auditoría Administrativa.- Nació ante la necesidad de una 

continua verificación y un control cuidadoso para asegurarse 

de que las prácticas y programas de la compaílía alcanzan los 

resultados para los que se crearon y, se siguen manteniendo. 

Esta auditoría comprende el examen a los funcionarios respon

sables de la creación, cumplimiento y vigilancia de las polí

ticas y procedimientos administrativos empleados para alcanzar 

loa objetivos de la empresa. Las políticas deben considerar

se cuidadosamente, deben ser consistentes con los objetivos 

básicos de la empresa y deben ser apropiadas en términos de 

política pública corriente. La auditoría administrativa cona 

tituye una oportunidad para mostrar qué es lo que una empre

aa está logrando. 

VIII. Servicios generales de oficina 

El contralor debe supervisar la creación e implantación de 

estas funciones de apoyo, ya que los servicios que proporcio

nan contribuyen al cumplimiento de las actividades de los de

partamentos de la negociación. 

Los principales servicios que se incluyen son: 

1.- Archivo.:-

- Localización funcional. 

- Políticas de salvaguardia de la documentación. 

- Procedimientos para el manejo· y control de la documen 

tación en guarda y conservación. 

2.- Mensajería interna y externa.-

- Control de personal asignado. 
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3.- Correspondencia.-

Control en la recepci6n. 

- Distribuci6n eficiente. 

4.- Equipos de oficina.-

- Telex, fotocopiado, impreai6n. 

- Prestaci6n de servicios eficientes. 

5.- Recepcionistas.-

- Presentaci6n adecuada. 

- Informaci6n orientadora. 

6,- Personal de vigilancia.-

- Salvaguardia de l~a activos de la empresa. 

?.- Equipos telef6ntcoa.-

- Prestaci6n de servicio eficiente. 

Adicionalmente, el contralor ea el funcionario que estable

ce un contacto directo v continuo con los auditores externos. 

Lea proporciona apoyo en la introducci6n a los departamentos 

de la empresa, e inclusive, la colaboraci6n de la gerencia de 
auditoría interna, durante lea viaitaa que efectúen. Y en loa 

casos de de~iciencias y/o desviaciones en el control interno 

detectadas por los auditores externos, les informará de los 

avances o concluai6n en la correcci6n de las mismas, aún cuan 

do hayan concluido su visita a la empresa. 

Funciones de Tesorería: 

I. Relaciones con instituciones de crédito. 

Se refiere al establecimiento v ejecución de los programas 

para la obtenci6n del capital requerido para la empresa, in

cluyendo las negociaciones para obtener ese capital v el ma11 

tenimiento de los convenios financieros necesarios. 

Aquí el tesorero coordina sus actividades hacia los objeti

vos generales de la empresa, elabora los planea a largo plazo 

y el plan financiero de operaci6n anual, vigilará que la emT

presa aea provista en su oportunidad v adecuadamente del cap! 
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tal necesario, y su actividad se concentrará en el estudia de 

las mejores bases de negociación para obtener recursos finan

cieros externos. Para lo cual debe conocer las fuentes de fi 

nanciamienta, así como las técnicas de administración finan-

ciers más apropiadas en las circunstancias. Debe estar al día 

en las catizaclanes del mercado de dinero. 

II. Relaciones con los inversionistas. 

Establecer y mantener un mercado adecuada para los valores 

de la empresa, y en relación con ello, mantener los contactos 

necesarias con los inversionistas en general, los analistas 

financieros y los accionistas. 

III. Operaciones con instituciones de crédito. 

Mantener las fuentes adecuadas de financiamiento a corto pl~ 

zo can las bancas y otras instituciones de crédito. 

Su participación en esta actividad es de vital importancia, 

ya que una falla en este sentida ocasionaría graves trastornos 

a la empresa, llegando inclusive a poner en peligro su propia 

estabilidad. El tesorero manejará el presupuesto de caja, en 

coordinación con el presupuesto general. Un tesorero hábil es 

aquel capaz de proporcionar recursos externos de capital a la 

empresa precisamente en el momento adecuada. 

También establecerá las contactas necesarios para negociar 

los créditos a larga plazo, haciendo usa de sus conocimientos 

actualizados acerca de la situación monetaria internacional, 

ya que en este terrena pueden presentarse situaciones que pu! 

den afectar la estabilidad financiera de la empresa. 

IV. CI"édito y cobranzas. 

Dirigir el otorgamiento de crédito y la cobranza de lss cue~ 

tss a favor de la empresa, incluyendo la supervisión de las 

convenios especiales requeridos para el financiamiento de las 

ventas. Al establecer las políticas de crédito y cobranzas el 

tesorero está contribuyendo a completar una fun'ción reali zads 
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por el área de ventas, ya que estableciendo las pollticas de 

crédito y las adecuadas políticas de cobranzas se conservará 

a los clientes, ya que es más importante y complicado conser

var un cliente que obtener nuevos. 

Una política de crédito demasiado estricta quitará clientes 

a la empresa y una política de crédito demasiado complaciente 

hará que el dinero se quede en la calle y que todo el esfuer

zo productivo y de ventas sea vano, pues nunca se recuperará 

el valor de los bienes o servicios vendidos. 

El conocimiento que el tesorero tenga del producto y de las 

condiciones del mercado, .harán que establezca las políticas -

de crédito más eficientes para· asegurar la cobrabilidad de los 

créditos y facilitar así campañas más agresivas de ventas mi

nimizando los riesgos. Aquí podrá proporcionar la información 

necesaria a la gerencia para tomar decisiones y podrá sumini~ 

trarle una objetiva evaluaci6n de los clientes, dándole su 

punto de vista sobre los procedimientos que sigue la compañía 

en este sentido. 

En cobranzas, considerará que su departamento tendrá que CE!_ 

brar oportunamente y al menor costo posible, empleando para -

esto los medios más adecuados y conservando al cliente ya que 

un deficiente uso de métodos de cobranza puede ocasionar la -

pérdida de un cliente y la deformaci6n de la imagen de la em

presa ante terceros. 

Aqul el tesorero debe tomar en cuenta la posibilidad de ha

cer uso de los avances que en materia de computadoras se han 

logrado, aunque estas están dirigidas por hombres que le pro

porcionan los programas con que debe trabajar, existen muchos 

casos en los que la máquina es la que cobra¡ y de la eficien

cia ~n la vigilancia y en el establecimiento de esos progre-

mas estriba el éxito que se logre en la cobranza. En conclu

si6n, el tesorero es el que a través del uso adecuado de esta 

herramienta lleva a cabo sus planes. 
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V. Inversiones. 

Esta función consiste en invertir los fondos de la empresa 

según se requiera. Deberá hacer uso de sus contactos con las 

instituciones de crédito y estudiará las condiciones más con

venientes para la colocación de los fondos de la empresa en -

las inversiones que de acuerdo con las circunstancias sean laa 

más apropiadas. También debe establecer y coordinar la polí

tica para la inversión en fideicomisos para pensiones del pe~ 

aonal y otros similares. 

VI. Seguros. 

Proporcionar cobertura a la empresa mediante pólizas de se

guros, según se requiera. Cuando observa el empleo total de 

las primas pagadas por seguros piensa inmediatamente en si t~ 

dos esos seguros son necesarios y si existen aspectos sobre 

asegurados, además de estudiar otros activos de la compEiiía ca 

rentes de seguro. 

La cuestión que se le plantea ea, en dónde y hasta qué gra 

do es conveniente no pagar la prima de seguro y por lo tanto 

correr los riesgos que este auto-seguro implica. 

No se trata solamente de obtener la mayor cobertura posible 

de aseguramiento para los activos de la empresa, sino también 

hacer una evaluación del costo y de los riesgos de los planes 

de seguros, tomando en cónsideración las estadísticas internas· 

de la empresa así como los datos estadísticos del ramo de ac

tividad correspondiente y haciéndose del mayor número de da-

toa confiables para pqder tomar una decisión entre asegurar o 

correr el riesgo por cuenta de la empresa. 

Resumiendo, Ja responsabilidad principal del tesorero con-

siete en mantener una estructura financiera adecuada que per

mita un desarrollo sano de la compañía. 
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CUADRO 

Defectos extrinsecos 

que hacen inútil la 

informaci6n 

Léxico o presentación 

incomprensibles. Exce 

sivo volumen, 

El tiempo requerido 

para examlnar la infor 

mación, excede de la 

estimación intuitiva 

de su valor. 

Recepción muy anterior 

al momento en que se 

precisa. 

Recepción posterior 

al momento en que era 

necesaria. 

Inaccesible. 

Acceso demasiado cos

toso, o que requiere 

excesiva pérdida de -

tiempo. 

Negativa de uso o ca

nales de comunicación 

cerrados debido a con 

flictos internos en-

tre aectores, relaci~ 

nes jerárquicas inad.!!_ 

cuadas u otras causas. 

Posibles medidas 

correctivas (por 
lo general con au
mento de costo) 

Traducir, corregir 

presentaci6n. 

Resumir. 

Archivar a la esp~ 

ra del momento opoE_ 

tuno. 

Asegurarse que no 

ocurra. 

Crear accesibilidad. 

Cambiar ubicación, 

facilitare! acceso. 

Reubicar información. 

Cambiar o abrir cana 

les de comunicación. 

Modificar relaciones 

jerárquicas. 
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II. INFORMACION FINANCIERA 

Generalidades 

En el compleja mundo de las negocias en que vivimos, conse

cuencia, de las técnicas modernas, de nuevas ideologías y de 

otras circunstancias, tales como la escasez de petr6lea, con

troles gubernamentales, etc., el hombre de negocios tiene mu

chas y variadas problemas, uno de los cuales es la tendencia 

s la lim1taci6n de utilidades, que le obliga a superarse me-

diente el estudio y mejor conocimiento de la empresa para trs 

tar de mejorar sus rendimientos. 

Para manejar su empresa, el ejecutivo Financiera necesita 

en su dinámica y cambiante mundo, de información Financiera -

oportuna y adecuada, entendiéndose par tal la información Fi

nanciera cuantitativa, confiable y accesible para que le ayu

de a formarse un juicio y tome decisiones sobre las operacio

nes de la empresa. 

Para obtener dicha información es necesario cantar can un -

sistema de captación de las operaciones que mida, clasifique, 

registre y resuma can claridad en términos de dinero, las tran 

saccionea y hechas de carácter financiera. 

De esta manera, la administración financiera debe cantar 

con un sistema de información central, cuyas fuentes de infar 

mación le permitan: 

a) Coordinar las actividades 

b) Captar, medir, planear y controlar las operaciones dia

rias 

c) Estudiar las fases del negocia y proyectas específicas 

d) Servir a los interesados en la empresa, cama serían las 

propietarios, acreedores, gobierno, empleadps, posibles 

inversionistas a pública en general. 

Es necesaria destacar que en la información financiera in-

tervienen singularmente la habilidad, preparación y honestidad 

de quien la elabora, así cama loa principias de contabilidad 
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generalmente aceptados, aplicados sobre bases consistentes con 

el año anterior. 

A) Información Financiera 

Importancia de la Información 

En toda empresa o inatitución es necesario tomar decisiones 

para poder resolver problemas. Una decisión es la elección en 

tre varios cursos alternativos de acción a fin de resolver una 

cuestión. 

Para llegar a tomar buenas decisiones hay que conocer las -

circunstancias que delimitan la realidad o que puedan config~ 

rar el futuro y saber si esas condiciones son de incertidum-

bre total, o involucran riesgos. 

Como resultado de la necesidad de tomar decisiones, existe 

la necesidad de contar con información que permita formarse un 

criterio o varios criterios, para elegir entre los distintos 

cursos de acción propuestos. 

Para evitar el registro arbitrario de los hechos financieros 

es necesario que la información de una empresa se apegue a no~ 

mas de la técnica contable (principios de contabilidad general 

mente aceptados), que permita homogenizar los productos del r~ 

gistro y que pueden concretarse en las siguientes premisas: 

a) Los valores se registran al precio del día de la opera-

ción de adquisición o transformación. 

b) Los resultados de operaciones de car~cter positiva Ongr! 

sos) se registran hasta que sean realizados; los result! 

das negativos (gastos) en el momento en que sean conoci-

das. 

c) Toda empresa se supone can una vida indefinida, pero co~ 

teda en períodos convencionales, normalmente de un a~o, 

necesarios para conocer la forma en que han sido positi

vas o negativas la9 decisiones tomadas en la misma. 



- 48 -

d) Cualquier alteración en el valor de cambio de un bien o 

cualquier evento que transforme loa valorea registrados, 

debe darse a conocer a loa usuarios de la información. -

Este conocimiento se hace a través de notas aclaratorias 

a la información proporcionada (notas a los estados fi-

nancieros). 

La información financiera generalmente se proporciona por -

medio de los estados financieros, que son documentos contables 

que contienen información en forma resumida y conden~ada de la 

situación en un momento dado, o de las operaciones efectuadas 

en un lapso de tiempo det~rminado. 

Un análisis adecuado de los.estados financieros principales 

proporciona una valiosa introspección de la situación financie 

ra y operaciones de una empresa. 

Interés Interno y Externo de la Información 

Los estados financieros interesan tanto desde un punto de -

vista interno o de la administración de la empresa, como des

de un punto de vista externo o del público en general. 

El estado de situación financiera, el estado de resultados, 

el estado de costo de producción y ventas, el estado de modi

ficaciones al capital contable y el estado de cambios en la -

situación financiera, que son los estados principales o de uso 

general, interesan a un mayor número de personas en virtud de 

que cubren los aspectos fundamentales de la operación de las 

empresas. 

Desde el punto de vista interno, los más interesados en la 

información financiera de la empresa son: el Consejo de Admi

nistración y el Presiaente o Director General. 

La complejidad de la administración operativa de nuestros -

tiempos, con su producción a gran escala y la distribución c~ 

mereis!, han hecho que sea muy difícil para el ejecutivo man
tenerse en contacto directo con cada una de las actividades·

de la compañía; de aquí le importancia pera el ejecutivo, de 

loa estados financieros que junto con otra información y esta 
dísticas puede lograr: 
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10.- Medir la efectividad de aua propias políticas y decisi~ 

nes. 

20.- Determinar la sugerencia de adoptar nuevas políticas y 

procedimientos. 

30.- Informar a los accionistas de los resultados de sus es

fuerzos administrativos. 

Desde el punto de vista externo, las instituciones de crédi

to y los proveedores han venido a depender esencialmente de la 

informaci6n financiera de la empresa para tener elementos de -

juicio que necesitan para establecer riesgos de crédito, ya que 

actualmente la evaluaci6n del crédito no es sólo resultado de 

las relaciones personales. La información e interpretación fi 

nanciera que los acreedores otorgantes de crédito dan a loa es 

tados financieros de la empresa, es actualmente la principal -

determinante de las decisiones de crédito. 

Los accionistas y los acreedores a largo plazo tienen un in

terés principal en la información financiera de la compaílía. -

Participan en un interés común de la solvencia, estabilidad, -

rentabilidad y proyección futura de la empresa en la que man-

tienen compromisos de capital. La información financiera es -

la medida de revalidar sus criterios o de formar nuevos jui-

cios respecto a la conveniencia de mantener las inversiones de 

capital que han emprendi~o. v.• 

Las autoridades hacendarias también reciben los beneficios -

de la empresa para determinar la corrección de las cargas fis

cales de que es sujeto o retenedor la empresa en cuestión. Ade 

más, de diversas dependencias gubernamentales con relación a 

concesiones y franquicias o bien para obtener información esta 

dística, necesaria para orientar las directrices de los países. 

Los estados financieros secundarios, salvo casos especiales, 

por presentar aspectos aislados, interesan desde un punto de 

vista interno o de la administración financiera de la empresa. 

En resumen, como se ha indicado, varios sectores están inte

resados en conocer la fortaleza o debilidad fin~nciera de la 
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empresa, tomada como un conjunto o bien sobre una fase del ne

gocio en particular¡ para esto ae deberán analizar y estudiar 

los estados financieros mediante los métodos de análisis que -

miden, comparan y ponderan hechos, de manera que pueda darse -

respuesta a una diversidad de preguntas formuladas por loa UBU.!!!_ 

rioa de la información financiera de la empresa, como por eje~ 

plo: 

Proveedores: 

- Capacidad de venta de sus clientes 

- Capacidad de producción de sus clientes 

- Capacidad de pago de su~ clientes 

Acreedores bancarios: 

- Situación financiera 

- Perspectivo de crédito 

- Cuantía y especificación de las garantías que proporcionan 

Acreedores: 

- Liquidez del cliente 

- Garantía que respalden sus créditos 

Inversionistas a largo plazo: 

- Relación entre el capital invertido y loa interéaes obtenidos 

- Situación económica de sus clientes 

- Seguridad y garantía de su inversión 

Auditores internos y externos¡ 

- La eficiencia del sistema de control interno 

- Importancia relativa de laa cuentas auditadas 

- Para efectos del dictamen con o sin salvedades 

- Para efectos del informe de auditoría (corto o largo) 

Funcionarios de nivel directivo: 

- Posibilidad de obtener créditos 

- Aumentar los ingresos de la empresa 

- Disminuir costos y gastos 

- Control de la situación financiera 

- Control eficiente de operaciones 

- Para efectos de información 
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Empleados y trabajadores: 

- Cálculo de revisión de la participación de utilidades 

- Revisión de contratos colectivos de trabajo 

- Prestaciones sociales 

Gobierno: 

- Control de causantes y de impuestos 

- Cálculo y revisión de impuestos 

- Revisión de dictámenes de contadores públicos 

- Estimación de impuestos 

Consultores y asesores: 

- Información a sus clientes 

- Prestación de servicios 

Limitaciones de la Informaci6n 

Los estados financieros no son exactos ni las cifras que se 

muestran son definitvas. Esto sucede así porque las operacio

nes se registran bajo juicios personales y principios de cent! 

bilidad que permiten optar por diferentes alternativas para el 

tratamiento y cuantificación de las operaciones, las cuales se 

cuantifican en moneda, que por otra parte no conserva su poder 

de compra y al paso del tiempo puede perder su significado en 

las transacciones de carácter permanente, y en economías con -

una actividad inflacionaria importante las operaciones pierden 

su significado a muy corto plazo. 

Actualmente la inflación, además de haberse prolongado en el 

tiempo, ha incrementado su intensidad, haciendo necesario hoy 

más que nunca, que la información financiera sea una herramien 

ta útil para el usuario. 

La técnica ha seguido avanzando y el I.M.C.P., A.C., emitió 

el boletín 8-10. Reconocimiento de los efectos de la inflación 

en la información financiera; que tiene por objeto establecer 

las reglas pertinentes relativas a la valuación y presentación 

de las partidas relevantes contenidas en la informaci6n Finan

ciera, que se ven afectadas por la inflación. 
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Dada la complejidad inherente al ajuste integral, se adopta 

por ahora un enfoque parcial simplificado, limitando la actua

lización a aquellos renglones de los estados financieros en los 

cuales, en la mayor parte de los casos, las cifras histéricas 

suelen producir una deformación más acentuada. Esta actualiza 

ción parcial representa, necesariamente, una limitante a la com 

parabilidad de la información financiera. 

De aquí se puede concluir que las cifras contenidas en los 

estados financieros no representan valores absolutos¡ consiguie!!. 

temente la información que ofrecen no es la medida exacta de su 

situación ni de su produc~ividad, sino es provisional. Por lo 

tanto, la utilidad o pérdida definitiva no se conoce sino has

ta el momento de la venta o liquidación de la entidad. 

Según el boletín de principios de contabilidad A-1. Esquema 

de la teoría básica de la contabilidad financiera, del I.M.C.P., 

A.C., establece que "La contabilidad financiera es una técnica 

que se utiliza para producir sistemática y estructuradamente -

información cuantitativa expresada en unidades monetarias de -

las transacciones que realiza una entidad económica y de cier

toa eventos económicos identificables y cuantificables que la 

afectan, con objeto de facilitar a loa diversos interesados el 

tomar decisiones en relación con dicha entidad económica". 

De la definición anterior se deduce que existen intangibles. 

que no pueden ser medidos por loa sistemas de captación de las 

empresas, como son la capacidad de administrar, la localización 

de la empresa en las fuentes de abastecimiento, las condiciones 

del mercado, los recursos humanos con que cuenta, etc. Todo -

lo anterior redunda en la productividad de la empresa, pero no 

es cuantificable en loa estados financieros como activos. 

Caracterfsticas de los Estados Financieros 

Un estado financiero debe presentarse encabezado por el nqm
bre de la empresa a que ae refiere, una breve descripción de lo 
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que muestra o contiene, la fecha o el periodo que cubre y la -

informsci6n que se presenta. 

Deberá cuidarse que la terminología empleada ses comprensi-

ble, tomando en cuenta quiénes serán los lectores de los esta

dos financieros. 

Por ser estados finsncieroe 1 está referida la informsci6n en 

unidades monetarias, siendo recomendable se indique la clase -

de monede en que están expresadas. 

La fecha apropiada para determinar el cierre anual de las op~ 

raciones, ea recomendable fijarla en atención al tipo de acti

vidad o actividades y necesidades de la empresa. Esta fecha -

debe atender al ciclo de operaciones, si ea el caso de ciertos 

negocios de ciclo económico definido. Si tal no ea el caso, -

la fecha puede ser determinada arbitrariamente, y muy frecuen

temente al finalizar el ano calendario, teniendo la ventaja en 

nuestro medio de que la informaci6n de carácter fiscal y esta

dístico, entre otras, que se debe proporcionar anualmente a las 

autoridades gubernamentales, coincida con el registro de las -

operaciones, ya que el ejercicio del gobierno va con el ano na 

turs l. 

De acuerdo con la Ley General de Sociedades Mercantiles, las 

sociedades deben preparar un balance cuando menos una vez al -

ano. La Ley del Impuesto sobra la Renta obliga a determinar -

las utilidades de las emp·resas una vez al ano, con objeto de -

establecer las que sean sujetas al pago del impuesto. 

Existe la tendencia, y en algunos casos la obligación, de p~ 

blicsr anualmente los estados financieros para conocimiento del 

público en general. Las empresas tienen en sus manos una fue~ 

te de publicid~d importante para au futuro desarrollo, esto es, 

la información financiera anual que se presenta a los accioni~ 

tea en un folleto voluminoso y atractivsmente ilustrado, con -

el Fin de dar cuenta y rsz6n de loe resultados de la empresa, 

así como para exponer los planes futuros. 
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En él debe incluirse información estadística comparativa e -

histórica sobre todos los asuntos sobresalientes de la empresa 

tales coma ventes, utilidades, distribución de dividendos, cr~ 

cimiento, as! como la investigación tecnológica y de ingenie-

ría realizada o por realizar, productos existentes y nuevos pr~ 

duetos, la modernización de la plante y equipo, las planea fu

turos de inversión, la historie de la compañia, las prestacio

nes que gozan los empleados (como los planes de pensiones, ga~ 

toa médicos mayores, etc.) 

Además de lo anterior, esta publicación incluye loa estados 

financieros principales, un informe de la administración rela

tivo a los principales acontecimientos del ejercicio social, -
~ 

los planes de expansión o proyectos que se espere realizar. En 

los últimos años también se han ofrecido loe estados comparatl 

vos de los Últimos ejercicios con objeto de dar a conocer laa 

tendencias financieras y operacionales de le empresa. General 

mente adjuntan los dictámenes respectivos del Auditor Externo 

y del Comisario sobre los estados financieros. 

Los Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados 

Los principios de contabilidad generalmente aceptados pueden 

ser definidos como las reglas o normas desarrolladas por la 

técnica contable que se observan para registrar las operacio-

nea y la presentación de estados financieros¡ es decir, la pr~ 

sentación de la situación financiera y de loe resultados de las 

operaciones hecha a través de los estados financieros, no es -

una presentación arbitraria sino basada en la experiencia, el 

desarrollo de la técnica contable y la aceptación general. 

Loa estados financieros deben explicar bajo qué reglas partl 

culares han sido preparados para que las personas interesadas 

en loa estados financieros puedan aplicar las técnicas de aná

lisis y comparaciones con otros estados financieros y ae fon-

men un juicio respecto a la situación financiera de la empresa; 
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en otras palabras puede decirse que los llamados principios de 

contabilidad forman el lenguaje común de la técnica contable. 

La expresi6n "principios de contabilidad generalmente acept! 

dos" no reúne conceptos que sean del conocimiento del p6blico 

en general. En la misma profesión no hay un acuerdo general -

acerca de esta designaci6n, por lo que la frase resulta en mu

chas ocasiones incomprensible para algunos lectores. 

Los tirminos "generalmente aceptadas" se emplean comúnmente 

en el ejercicio de la profesión, pero no están absolutamente -

determinados. Datan del afta 1934 cuando el Instituto America

no de Contadores propuso una nueva forma de dictamen para los 

estados financieros; en él par primera vez se menciona que los 

estados financieros presentan razonablemente la situación fi-

nanciera de la empresa y las resultados de las operaciones de 

acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados, 

aplicadas consistentemente, queriendo decir con esto que las -

estados financieros no son un producto de la imaginación de -

quien los elaboró sino que están expresados en un lenguaje ca

món, de manera que su interpretación .sea clara y factible au -

comprensión. 

La técnica contable ha establecido tres clases de conceptos 
que son: principios, reglas particulares y criterio prudencial 

de la aplicación de las reglas particulares. 

Los principios se dividen en dos grupos: los que identifican 

y delimitan el ente económico y sus aspectos financieros, y loa 

que establecen la base para cuantificar las operaciones del en 

te económico y su presentación. 

1C.- Los principios de contabilidad que identifican y delimi 

tan el ente económico aon: 

a) Entidad.- Se acepta que una empresa tiene vida y ºP! 

ración diferentes de las personas o socios que la fo! 

man. Es decir, tiene personalidad jurídica propia y 

totalmente separada. 
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b) Reslizsci6n.- Se presume que loe castas y gsetae 

ae registren paralelamente a loe ingresos que los 

originaron. 

c) Periodo Contable.- Se presume que las operaciones 

de les empresas se dividen en lapsos a ejercicios 

y el terminar cada uno se efectúa un cierre de las 

operaciones. 

2Q.- Los principios de contabilidad que establecen la base -

pare cuantificar las operaciones del ente económica y -

eu presentaci6n aon: 

A.- Principias que establecen la base para cuantificar 

les operaciones: 

a) Valor Hist6rico Original.- El poder adquisitiva 

de la moneda en su constante f luctuaci6n tiene -

importancia secundaria para el registro de las -

operaciones, siendo de mayor importancia el valor 

nominal empleado en las operaciones¡ ea decir, -

las operaciones deben ser registradas al valar -

de los activos erogados can el fin de unificar -

diferentes estimaciones de valor y ofrecer una 

evidencia documental del casto. 

b) Negocio en Marcha.- Bajo esta presunci6n se esta 

blece que una empresa tiene existencia continua 

y na limitada e un lapsa determinada. De no ser 

as!, tpdos los activos tendrían que presentarse 

a su valor de realizaci6n. 

c) Dualidad Económica.- La dable dimensión de la es 

tructura cantable de la unidad económica es bssi 

ca para su comprensión y su realización can atrae 

entidades. La dualidad se constituye, por una -

parte, can las recursos con que cuente el ente -

económico pare la realización de sus fines, y, 

par le otra, can lee fuentes de esos recursos;~e 

decir, los hechos y fenómenos ecan6mica-financi~ 
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ros que afectan a las entidades tienen una cause 

y un efecto. La causa son aquellos hechos y fe

nómenos económico-financieros que afectan el pa

trimonio de la entidad y al registrarse se apre

cia su efecto en le estructura financiera. 

B.- Principio referente a la presentación de la informa 

ción: 

Revelación Suficiente.- Los estados financieros de

ben contener en forma clara y comprensible la info~ 

mación necesaria para que el lector pueda juzgar la 

situación financiera y el resultado de las opersci~ 

nea. 

Los principios anteriores deben llenar los requisitos gener~ 

les, que son: 

a) Importancia Relativa.- La información que contienen los -

estados financieros debe mostrar aspectos importantes sus 

ceptibles a ser cuantificados en unidades monetarias. El 

no detallar en loe estados financieros partidas rP.lativa

mente insignificantes, hace que la atención del lector se 

fije en los conceptos fundamentales. Las partidas de re

ducida importancia relativa con respecto a los totales que 

se presentan, deben ser agrupadas y presentarse globalmen

te e menos que la presentación de teles partidas menores -

sea esencial para una finalidad específica. Deben agrupa~ 

se partidas homogéneas que conduzcan a totales o subtota

lee cuyo dato sea de utilidad, sin mezclar partidas de na

turaleza diferente entre aí. 

b) Consisten~ia.- La información que se presenta en los esta

dos financieros requiere que ae sigan procedimientos de -

cuantificación usados en estados anteriores o precedentes, 

con objeto de que algún cambio de dichos procedimientos no 

conduzcan a conclusiones erróneas. Cuando ses necesario -

adoptar un cambio que afecte le comparabili~ad de loa reaul 
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tadoa, ea necesario indicar en loa estados financieros el 

cambio efectuado y su repercusión en las cifras contables. 

Igualmente, esto ea aplicable a la agrupación V presenta

ción de información. 

Reglas Particulares de Aplicación a la Información 

Las reglas particulares san lea aplicables específicamente a 

loa diferentes conceptea que integran las estados financieros; 

se dividen en reglas de v~luación y reglas de presentación. 

Las reglas de valuación aon aplicables principalmente a las 

estados financieros estáticas que muestran la imagen de una sl 

tuación a una fecha determinada, tal como el balance general, 

y se~alan que ea conveniente indicar en las partidas de mayor 

importancia las bases de valuación adoptadas. Se ha venida 

acostumbrando a hacer tal indicación en los renglones de inver 

alones en valorea, inventarias, activas fijas y en los pasivos 

de importancia apreciable. 

Las reglas de presentación son: 

a) Terminología.- Aun cuando se presume que loa lectores de 

loa estados financieros tienen la preparación básica para 

comprenderlos, el emplea de la terminología técnica debe 

ser especialmente vigilada con objeta de que su lectura -

no conduzca a interpretaciones erróneas v muestre con cla 

ridad la naturaleza del concepto que se indica. 

b) Extensión.- La extensión de un estado financiero debe es

tar condicionada a un tama~a convencional de lectura, sin 

condensar concept-0s que convenga presentar en forma indi

vidual ni presentar análisis que puedan resultar de una -

extensión tal que la atención del lector se pierda. En -

el caso de tener la necesidad de presentar análisis o de

talles importantes o significativas y que éstos ocupen . -
gran parte del estada, se recomienda en algunas caeos moa 

trarlas par separado para resumir en la pasible la exten
sión de loa estadas. 

1 
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c) Completa información.- Loa estados finsncieroa deberán co~ 

tener toda la información necesaria para que sean compreQ 

didos razonablemente por los lectores. Cuando exista al

gún hecho importante para la debida interpretación de los 

estados, es conveniente describirlo mediante el uso de iQ 

dicacionea entre paréntesis a en notas al pie o adjuntas 

a los estados. Esta información no se limita a la fecha 

o periodo a que ae refieren las estados financieros, sino 

también a los hechoa o suceaas que se conozcan durante el 

periodo comprendido entre la fecha referente a loa eatadoa 

financieros y la fecha de su emisión. 

Laa reglas particulares serán tratadas específicamente en ca 

da uno de los conceptea que integran los e~tadoa financieros. 

Sin embargo, conviene anticipar que éatos deben reunir ciertas 

características generales que a continuación se mencionan: 

a.- Satisfacer necesidades generales de.información 

b.- Ser razonables y prácticos en su aplicación 

c.- Originar resultados equitativos y comprensibles 

d.- Poder aplicarlos en diversas circunstancias 

e.- Producir resultados comparables, de período a período y 

también entre la información de diferentes empresas 

f.- Tener adaptabilidad consistente 

En la aplicación de lae·reglaa particulares para el registro 

de las operaciones es necesario, en una situación de alternati 

va, optar por la menos optimista, con el fin de prevenir repa.!:_ 

toe de utilidades no ganadas y presentar una información que -

conduzca a conclusiones realistas. A este concepto se le lla

ma "conservativismo" (criterio prudencial de aplicación de las 

reglas particulares) y de él se deriva una regla que se expre

sa así: "Las utilidades ~e registran cuando se realizan y las 

pérdidas cuando se conocen"; así también de él se deriva la re 

gla de valuación de "coato o mercado el más bajo•, empleada g~ 

neralmente en inversiones e inventarios. 
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Este criterio ha estado evolucionando y existe una tendencia 

fuerte pera valuar ciertos activos, como por ejemplo invente-

rios e valor de reemplazo que contradice este filosofía conta

ble. Dicho criterio es aplicable a les reglas particulares. 

Lo anterior está regulado por loa Boletines de Principios de 

Contabilidad de la serie A del I.M.C.P., A.C. 

B) El Estado de Situación Financiera 

Generalidades 

El estado de situación financiera muestre en unidades maneta 

riaa la situación financiera de una empresa o entidad económi

ca a una fecha determinada. Tiene el propósito de mostrar la 

naturaleza de loa recursos económicos de la empresa, aal como 

loa derechos de los acreedores y de la participación de lus du~ 

ñas. Si el estado de situación financiera es comparativo, mue! 

tra además !os cambias en la naturaleza de las recursua, dere

chos y participación de loa accionistas de un perlado a otro. 

El estado de situación financiera comprende informac16n cla

sificada y agrupada en tres categoriaa o grupos principales: -

activos, pasivos y capital. En cuanta e su importancia, éste 

forme parte del grupo de loa estados financieros básicos. 

El término "balance" que se emplea pera denominar e este es

tado financiero no ea el más adecuado; pera debida a la costu~ 

bre, sigue siendo usada preponderantemente en relación canatraa 

denominaciones. El término "balance general" proviene del ba

lance que hacen por un·a parte la lista de loa bienes de que di! 
\ 

pone, y par otra, la de las individuos, sociedades o institucia 

nes que se reunieron en el negocia. También se usan los siguie_!! 

tea títulos para denominar a este estada financiero: estado de 

conciliación financiera; estado de posición financiera; estado 

de situación financiera; estado de activo, pasivo y capital¡ y 

estado de contabilidad. 
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Cama se ha dicha anteriormente, el "balance general" compre~ 

de el análisia de las propiedades de una empresa y la propor

ción en que intervienen las acreedores y los accionistas o due 

ñas de tal propiedad, expresadas en términos monetarios. Por 

tanta, es un estada que muestra la "situación financiera", y -

la deriaminaci6n más adecuada es "Estado de Situación Financie-

ra". 

Las formas de presentación del estada de situación financie-

ra san: 

a) En forma de cuenta "americana": Es la presentación más 

usual; se muestre el activo al lado izquierda, el pasiva 

y el capital al lado derecho. Esta presentación obedece 

a la fórmula: activo igual a pasivo y capital. 

En forma de cuenta "inglesa": Conserva la misma fórmula -

pero invertida; es decir, capital más pasivo es igual a -

activo. El estado financiero muestra, en el lado izquie! 

do y en primer término, el capital; en segundo término, -

el pasivo. A la derecha los activos, principiando por los 

na circulantes y terminando con los circulantes. 

b) En forma de reparte: Es una presentación vertical, mastrán 

dese en primer lugar el activa, posteriormente el pasivo 

y par última el capital. Esta presentación abecede a la 

Fórmula: activa mena~ pasiva, igual a capital. 

c) En forma de condición financiera: Es una presentación ver 

tics! igual que la anterior, pero se obtiene el capital -

de trabajo que es la diferencia entre activos y pasivos -

circulantes. Aumentando los activos no circulantes y de

duciendo l~s pasivos no circulantes se obtiene el capital. 

En Función a su grado de análisis, el estada de situación fl 

nanciera puede clasificarse en: análítico y condensado. Esta 

clasificación es un tanto subjetiva, ya que na es determinable 

con exactitud hasta qué grado de análisis pueden considerarse 

los estados de situación Financiera en un grupo a en otro. 
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En términos generales, puede afirmarse que en la forma anal{ 

tica se detallan las partidas que forman ciertos grupos, como 

en el caso de las diversas cr~sificaciones de inventarios. 

El estado de situación financiera condensado se presenta ge

neralmente incicando los conceptos en grupos generales¡ por -

ejemplo, la inversión total en los terrenos, planta y equipo. 

En la presentación de un estado de situación financiera u de 

un estado financiero en general, deben proporcionarse algunos 

datos y seguir ciertas normas, que se denominan reglas genera

les de presentación y son.: 

a.- Nombre de la empresa 

b.- Titulo del estado financiera 

c.- Fecha a la que se presenta la información 

d.- Márgenes individuales que debe conservar cada grupo 

e.- Cortes de subtotales y totales claramente indicados 

f.- Moneda en que se expresa el estado. 

Activo 

El activo puede definirse como el conjunto de bienes y dere

chos reales v personales sabre las que se tiene propiedad, así 

como cualquier casto a gasto incurrido con anterioridad a la -

fecha del estado de situación financiera, que debe ser aplica

do a ingresos futuras. 

Existen principalmente das formas para clasificar el activo¡ 

la primera que lo clasifica en tres grupos principales: circu

lante, fija v cargas diferidas. 

La segunda forma reconoce das grupos únicamente: el activa -

circulante y el no circulante¡ el grupo de cargas diferidos qu~ 

dará incluido en el grupo de activo circulante o activo no cir 

culante, según la intervención directa de las partidas que la 

forman en el ciclo financiero a corto plazo o en el ciclo fi~

nanciera a largo plazo. 
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El ciclo financiera a corto plazo puede definirse cama el 

tiempo promedia que transcurre entre la adquisición de materia 

les v servicias, su transformación, su venta v finalmente su -

recuperación en efectiva. Los activos que intervienen en for

ma directa en este cicla financiera san los que se agrupan ca

ma activas circulantes. 

El ciclo financiera a largo plazo es el que contiene las in

versiones de carácter permanente que se efectúan pare realizar 

el objetiva de la empresa. El costa de tales inversiones va -

gradualmente interviniendo en el ciclo financiera a carta pla

za a través de la depreciación, amortización v agotamiento. 

Estas inversiones san principalmente las que constituyen las -

activas na circulantes. 

Es importante considerar que la base fundamental pera hacer 

la distinción entre circulantes v na circulantes es primaria

mente el propósito con que se efectúa la inversión; es decir, 

si ésta se hace can una finalidad permanente o na. 

Siguiendo este principio, las diferentes partidas de activa 

circulante v del no circulante se presentan en el orden de su 

probable convertibilidad en efectiva. Así, el activo circu-

lante se presenta en el siguiente orden: 

- Efectivo en caja (s) v banco (s) 

- Inversiones temporale~ 

- Cuentas y documentos por cobrar 

- Inventarios 

- Cargos diferidos a corto plazo 

En forma similar, el activo no circulante se acostumbra pre-

sentarla en el orden probable de su liquidez, coma sigue: 

- Cuentas v documentas par cobrar 

- Inversiones en valares 

- Activa fija tangible (terrenos, edificios, maquinaria v -
equipa, etc.) 

- Activos fijas intangibles (patentes, marcas, crédito mercan 

til) 
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- Cargas diferidas a largo plazo (gastas de organización, cam 

paftas de publicidad, etc.) 

Existen clertoa tipos de activos que presentan controversias 

en cuanto a agruparlos como circulantes o no circulantes. íal 

es el casa de loe inventarios de las empresas tabacaleras o vi 

nícolas, los cueles generalmente representan una inversión a -

largo plaza, no abstente que se adquieren con el propósito de 

revenderlos, y por tanto, son inversiones típicamente circulan 

tes. 

En vista de la dificultad práctica de determinar el cicla fi 

nanciero a corta plazo para los diferentes tipos de empresas, 

se ha adoptada el término de un afta para determinar la clasifi 

cación de ciertos activas¡ por lo cual se acostumbra presentar 

como activas no circulantes aquellos que aun cuando podrían -

formar parte del ciclo financiero a corto plazn, representan 

una inversión cuya convertibilidad en efectivo tomará más de 

un afta. 

Pasivo 

El pasiva puede definirse como el grupo de obligaciones juri 

dices por las cuales el deudor se obliga con el acreedor a pa

gar con bienes, dinero o servicios. Comprende obligaciones -

preaentes que provengan de operaciones o transacciones pasa-

das. 

Desde el punto de vista de su presentación en el estada de -

situación financiera, el pasivo debe dividirse en circulante a 

flotante y no tircula~te o consolidado. También existen otras 

dos formas para clasificar el pasivo, la primera lo clasifica 

en tres grupas principales: circulante, fijo y créditos difer! 

das¡ la segunda forma reconoce dos grupos únicamente: el pasi

vo a corto plazo y el pasivo a largo plazo. 
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La distinción Fundamental entre los pasivos es el tiempo en 

que deben ser cubiertos. Si la liquidación se produce dentro 

de un año o en el ciclo normal de operaciones a corto plazo, ha 

de considerarse domo circulante. Si es mayor de dicho lapso, 

debe clasificarse como no circulante o a largo plazo. En caso 

de clasificar el pasivo circulante con baae en el ciclo Finan

ciero a corto plazo, deberá revelarse este hecho en los estados 

financieros mediante una nota. 

Esta clasificación tiene importancia para apreciar la rela

ción con los activos circulantes o na circulantes, y par consi 

guiente, la capacidad de pago de la empresa. 

El pasiva debe valorizarse de acuerda a su manta nominal de 

restitución a paga, y los pasivas expresadas en moneda extran

jera, a su canversión al tipo de cambio vigente. 

Las pasivas circulantes proceden generalmente de las apera-

cianea de la empresa a corto plaza. Las conceptas que normal

mente forman este grupa san: documentas par pagar a bancos, a 

proveedores, a otras; cuentas par pagar a proveedores, a otros; 

anticipos de clientes; compañías afiliadas; pasivos estimados. 

La parte del pasivo a largo plaza que por el transcurso del -

tiempo llega a tener vencimientos dentro del ciclo inmediato -

de las operaciones, se -convierte en pasivo a corta plazo, y -

por lo tanta, se clasifica dentro de las cuentas o documentos 

por pagar a bancas o a proveedores. 

El pasivo consolidado o a largo plazo se establece por lo g~ 

neral para efectuar inversiones de carácter permanente. Por -

esta causa el pago se establece en relación a la capacidad de 

generación de Fondos que origina la depreciación o amortización 

del activo tangible no circulante. 

Dentro de este concepto encontramos hipotecas, emisión de -

obligaciones, préstamos refaccionarios, de habilitación o avío 

y, excepcionalmente, créditos recibidos de proveedores. 
El pasivo contingente lo constituyen las obligaciones que e~ 

tán sujetas a la realización de un hecho, por el.cual desapar~ 

cerán o se convertirán en pasivos reales. 
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Los créditos diferidos los constituyen partidas acreedoras -

que deben ser acreditadas a resultados de ejercicios futuros, 

y que por tanto, se convertirán en obligaciones o utilidades. 

Por esta causa, los créditos diferidos se suelen presentar de~ 

puéa del pasivo y antes del capital, como un grupo independie!!. 

te. 

Capital Contable 

Al capital contable se le designa con diferentes términos, -

como por ejemplo: "patrimonio de los accionistas", "capital s~ 

cial y utilidades retenidas", o si es el caso "capital social 

y déficit". 

El término "capital contable" designa la diferencia que resu! 

ta entre el activo y pasivo de una empresa. Refleja la inver

si6n de los propietarios en la entidad y consiste generalmente 

en sus aportaciones, más (o menos) sus utilidades retenidas o 

pérdidas acumuladas, más otros tipos de superávit, como pueden 

ser revaluaciones o donaciones. 

El capital contable representa la cantidad de unidades mone

tarias de los derechos patrimoniales de loa accionistas, valu~ 

dos de acuerdo con principios de contabilidad generalmente ace.e_ 

tadoa. Como consecuencia de la valuación anterior, el capital 

contable no representa el valor de la empresa, porque las tra!!. 

saccionea en el transcurso del tiempo se han registrado con el 

poder adquisitivo del dinero en la fecha en que se realizaron, 

y por tanto, el capital contable muestra el capital social apo~ 

tacto, correspondiente a unas unidades monetarias con un poder 

de compra diferente a la fecha en que fue aportado; y un supe

rávit resultante de la suma de las transacciones efectuadas en 

el transcurso del tiempo, con unidades monetarias con diferen

te poder de compra. 

El capital contable debe mostrarse en el estado de situaci6n 
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financiera, segregando las partidas que lo forman, con objeto 

de mostrar las fuentes de que ha procedido. El capital conta

ble está integrado por loa siguientes conceptos: 

- Capital social 

- Otras aportaciones de los socios o accionistas 

- Utilidades retenidas: 

1. Aplicadas a reservas 

2. Pendientes de aplicar 

- Revaluacionea de activo 

- Aportaciones no reembolsables hechas por terceros 

- Utilidad o pérdida del ejercicio 

En el casa de saciedades de capital variable ea necesario moa 

trar·en el estado de aituaci6n financiera o mediante notas, el 

monto del capital fijo y del capital variable máximo autorizado. 

C) Estado de Resultados 

Generalidades 

Este estado forma parte del grupo de los estadas financieros 

básicas. 

Mientras el estado de situaci6n financiera expresa en unida

des monetarias la forma en que están invertidos loa recursos -

así cama la propiedad que de ellos se tiene, el estado de cam

bios en la aituaci6n financiera en base a efectivo seAala los 

cambios ocurridos en el manejo de efectivo entre dos fechas¡ -

el estado de resultados muestra los efectos de las operaciones 

de una empresa y el resultado final de los mismos, en forma de 

un beneficio o ~na pérdida. Estos estados se relacionan entre 

sí en cuanto a la modificaci6n sufrida en el capital contable, 

en virtud del resultado de las operaciones. 
Desde un punt~ de vista objetivo, el estado de resultados mues 

tra un resumen de los hechos significativos que originaron un 
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aumento o disminución en el patrimonio de la entidad durante un 

período determinado. Para evaluar el futuro, con frecuencia se 

emplea el estado de resultados, va que las cifras presentadas -

son una buena base como indicadores. 

La presentación del estado, por lo tanto, debe hacerse en la 

forma que el usuario obtenga mayor facilidad v provecho de él -

para la predicción del futuro. 

Si ea comparativo, el estado de resultados reflejará las ten

dencias de lee operaciones de un período a otro v para el usua

rio será de ayuda máxima como elemento de juicio. Si se preee~ 

ta comparándolo con cifras de períodos anteriores y/o con cifras 

preeupueatadas será de mayor utilidad, pues al determinar las -

variaciones se logra conocer laa deficiencias o mejorías reali

zadas. 

En las operaciones de una empresa hay una distribución muv cla 

re entre ingresos, costos y gastos, v así debe ser expresado en 

el estado de resultados. 

Podemos considerar que loe ingresos son las cantidades perci

bidas por una empresa como consecuencia de sus operaciones co-

mercialea. Loe costos v gastos, por el contrario, son las can

tidades requeridas para la consecución del objeto de las activi 

dadea de una empresa. 

Loa costos v gastos, en el estudio de este estado, se clasifi 

can en directos (variables) v periódicos (cons•~ntes v regula-

dos o semi-fijos). Son directos loe que se generan simultánea~ 
mente al ingreso y como consecuencia de él; por ejemplo: el ca~ 

to de ventas. Son períodicoe loe generados por el transcurso -

del tiempo v no se relacionan en forma directa con el ingreso; 

ejemplos: depreciación en línea recta, rentas, etc. 

El estado de resultados es eminentemente dinámico en cuanto a 

que expresa, en forma acumulativa, las cifras de ingresos, cos

tos y gestea resultantes en un período determinado¡ no puede ca~ 

aiderarae estático, ya que tiene un carácter de movimiento la•

acumulación de cifras, a diferencia del estado de situación fi

nanciera, cuyo carácter muestra la posición financiera a una fe 
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cha determinada. El estado de resultados también ea prepondera~ 

temente econ6mico, ya que muestra cifras expresadas en unidades 

monetarias producto de la cuantificsci6n de las operaciones efe~ 

tuadaa por la empresa. Sin embargo, la moneda es únicamente un 

instrumento de medici6n dentro de la contabilidad, y deberá co~ 

siderarse que tiene un valor que cambia, en mayor o en menor gr! 

do en función de loe eventos econ6micoe. Asimismo, el estado -

de resultados puede estar considerablemente influenciado por uni 

dadee monetarias de años anteriores con otro poder de compra, -

provenientes de inversiones en bienes, principalmente inventa-

rice y depreciación de propiedad, planta y equipo. 

La corrección de un estado de resultados, depende Fundamental 

mente de que se incluya la totalidad de laa partidas de ingre-

sos, aaí como las de costos y gastos, atribuibles a los ingre-

so~ realizados (costos directos) y aquellos gastos en que se ha 

incurrido por el transcurso del tiempo que cubre el estado. 

Si un estado de resultados incluye partidas que corresponden 

a ejercicios anteriores, ae le denomina "inclusivo"; ai no loe 

incluye se le denomina "limpio". Las partidas de periodos ant! 

rieres si son sustanciales ae deben presentar por separado des

pués de la utilidad neta del año, con el Fin de no distorsionar 

los resultados actuales. Es posible llevarlas directamente al 

auperévit para que el estado de resultados quede "limpio"; pero 

en muchas ocasiones esto no ea posible por la política que ei-

guen algunas empresas respecto a la autorizaci6n que se requie

re de los accionistas para afectar el capital contable. 

Los administradores de una empresa, quienes tienen bajo su re! 

ponsabilidad tanto la custodia de las propiedades de ella como 

los resultados que se obtienen de la inversi6n, se interesan no 

s6lo en la utilidad neta sino también en las informaciones de -

utilidades a diferentes niveles (bruta, utilidad de operaci6n, 

y antes de impuestos), asl como en las cifras individuales de -

ingresos y gastos -con el Fin de evaluar el resultado de les s~ 

tividades contra los presupuestos-, y en comparactones de ejer

~icios anteriores o empresas similares tendientes a la correc-
c16n de Fallas e incremento de los resultados. 
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Formas de Presentación 

Las direrentes Formas de presentación se detallan a continua

ci611 (los cuadros respectivos que se 'indican, se localizan de -

la página 79 a la página 87): 

1a.- En cuanto a etapas de información: 

al De etapas múltiples Separación de conceptos de 

(Modelo 1, Cuadro 3) ingresos, costos y gastos. 

b) De una etapa Agrupamiento de conceptos 

(Modelo 2, Cuadro 4) de ingresos v gastos sepa

radamente. 

2a.- En cuanto al método de valoración de inventarios: 

a) Tradicional (costos hls- Costos totales de produc--

tóricos) (Modelo 3, Cua- r.ión incluidos en el costo 

dro 5) de ventas. 

b) Marginal (costo directo) Costos dlrectos variables 

(Modelo 4, Cuadro 6) 

c) Predeterminados y están-

dar (Modelo 5, Cuadra 7) 

de producción incluidos en 

el costo de ventas. 

Costos Fijos e indirectos 

de producción íntegramente 

absorbidos por resultados. 

Variaciones entre costos -
reales y predeterminados, 

incrementando o disminuye~ 

do el costo de ventas. 

3D.- En coanto al análisis de casto de ventas y costo de produ~ 

ción: 

a) Presentación no analizada del costo de ventas (en un so 

lo renglón) ( Mod.ela 1, Cuadro 3) 

b) Presentación analizada del costo de ventas (compras e -

inventarios iniciales y Finales) (Modelo 6, Cuadro 8) 

4D.- En cuanto a la información de utilidades s diferentes nive 

lee: 

a) De etapas múltiples Determinación de utilida--

(Modelo 1, Cuadro 3) des a diferentes niveles. 
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b) De una etapa Un aolo resultado. 

(Modelo 2, Cuadro 4) 

D) El Estado de Costo de Producción y Costo de Producción de 
lo Vendido 

Eate estado muestre los costos de producci6n y de ventas tot!:!_ 

les ocurridos en un período, los cuales aumentados y disminui-

dos por los inventarios iniciales y finales (materia prima, pr~ 

ducción en proceso y artículos terminados), representan el cos

to de los artículos terminados (producidos) y de los artículos 

vendidos en dicho l~pso. 
La utilidad de este estado estriba en mostrar las erogaciones 

totales en la producción de una empresa. Se acostumbre preae~ 

tarlo agrupando los elementos del costo de producción: materia 

prima, mano de obra directa y gastos indirectos. El valor to-

tal de los dos primeros tiene significado en cuanto al costo un!_ 

tario, porque la erogeci6n total dependerá del volumen de artí

culos producidos; en cambio, los gastos indirectos tienen mayor 

significado en su monto total ya que, por su naturaleza general 

mente más fija, pueden compararse con los efectuados en ejerci

cios anteriores o contra cifras presupuestadas. 

Loa inventarios de materias primea deben valuarse sobre las -

mismas bases en que se haga el traspaso a la producción en pro

ceso, los inventarios de artículos en proceso deben valorizarse 

por lo general a los costos resultantes de los cargos por costos 

de producción, y los inventarios de artículos terminados deben 

valuarse a los costos de producción resultantes de los traspasos 

de la producción en proceso terminada, con objeto de mostrar los 

tres inventarios correctamente valorizados. 

Ver ejemplo de este estado en el Cuadro 9. 
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E) El Estado de Modificaciones al Capital Contable y Estado 
de Utilidades Retenidas 

En la actualidad se usa con mucha frecuencia un estado que 

muestra las alteraciones sufridas en el patrimonio de los socios, 

es decir, en las dlferentes clasificaciones del capital contable 

durante un lapso o periodo determinado. A este estado se le lla 

ma Estado de Modificaciones al Capital Contable. Cuando duran

'te un lapso determinado el capital social de una empresa no ha 

sufrido modificación, puede eliminarse del estado el renglón del 

capital social y sólo incluir los cambios en las utilidades re

tenidas. Este caso sucede con frecuencia y al estado se le de

nomina Eatado de Utilidades Retenidas. Es un estado dinámico y 

ea el enlace del estado de situación financiera y el estado de 

resultados¡ el primero en lo relativo a la utilidad que forma -

parte del capital contable y el segundo a le utilidad neta del 

aRo o período. 

La importancia de estos estados estriba en el interés que el 

accionista, socio o propietario de una empresa tiene en conocer 

las modificaciones que ha sufrido su patrimonio o la proporción 

que a él le corresponda durante un ejercicio social o un perío

do. En forma secundaria, el estado tiene interés en cuanto a -

que muestra los dividendos repartidos, las segregaciones que se 

hacen de las utilidades para Fines generales o específicos (tra~ 

pasos s las reservas de capital) as! cerne las cantidades que se 

encuentran disponibles de las utilidades para ser repartidas en 

forma de dividendos o para aplicarlas a fines generales o espe

cíficos. 

A continuación se muestran los orígenes o causas de los aumen 

tos o disminuciones del capital contable: 

Capital social 

AUMENTO 

a) Aportaciones 

b) Capitalización 

de utilidades 

y otros 

DISMINUCIDN 

a) Reducción o 

extinción 
b) Pérdidas 



Otras aportaciones de 

loe socios o accioni! 

tas 

Reaervaa de cepita~ 

Utilidades retenidas 

pendientes de apli-

car 

Revaluaciones de ac 

tivoe 

Aportaciones no re

?mbolsables hechas 

or terceros 
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a) Aportaciones 

a) Traspaso de 

las utilidades 

por aplicar 

a) Utilidades del 

ejercicio 

a) Monto de la 

revaluaci6n 

a) Donaciones 

a) Reducc16n o 

extinci6n 

b) Pérdidas 

c) Capitalizaci6n 

a) Aplicaciones 

a fines espe

cíficos 

b) Dividendos de 

cretadoa 

c) Absorci6n de 

pérdidas, si 

no existen o 

no son suf i

cientes las -

utilidades re 

tenidas peo-

dientes de apl.!:_ 

car. 

d) Capitalizaci6n 

a) Aplicación a 

reservas de -

capital 

b) Dividendos de

cretados 

c) Abaorci6n de -

pérdidas 

d) Capitalizaci6n 

a) Extinción de -

loa activos no 

circulantes 

b) Capitalizaci6n 

a) Reetituci6n de 

donaciones 

b) Abeorci6n de -

pérdidas 



Utilidad o pérdida 

del ejercicio 
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a) Utilidad del 

ejercicio 

c) Capitalización 

e) Pérdida del -

ejercicio 

En el estado de utilidades retenidas se principia con les uti

lidades retenidas pendientes de aplicar de a~os anteriores y se 

agregan o disminuyen les causes o efectos descritos con anterio 

ridad. 

Es recomendable que todos los movimientos estén autorizados -

en actas. No debemos perder de vista que el capital contable -

es propiedad de loe accionistas o socios y éstos deberán ordenar 

au manejo o distribución. 

F) El Estado de Cambios en la Situación Financiera en Base a 
Efectivo o Estado de Flujo de Efectivo 

Generalidades 

En el boletín 8-11 Estado de Flujo de Efectivo o Estado de Cem 

bioe en la Situación Financiera en Bese a Efectivo, se estable

ce que (párrafo 6): 

"En lee circunetancias de nuestro entorno económico actual, c~ 

racterizedo por una inestabilidad económica generalizada, la eg~ 

dizeción del fenómeno inflacionario y la liquidez que es el pr~ 

blema fundamental que afecta a la generalidad de las entidades, 

loa usuarios de los estados financieros demandan información máa 

amplia sobre la generación y aplicación de recursos, para poder 

evaluar con mayor objet~vidad la liquidez c solvencia de las e~ 

tidades, por lo cual esta comisión considera que el estado de -

cambios en la situación financiera debe ser reemplazado por el 

estado de cambios en la situación Financiera en base de flujo -

de efectivo, a efecto de satisfacer adecuadamente las neceeida-
' 

des de loe usuarios de la información". 
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La finalidad del estado de flujo de efectivo ea presentar en 

forma condensada y comprensible, la información sobre el manejo 

de efectivo por parte de la empresa durante un período determi

nado y como consecuencia, mostrar una síntesis de las cambios -

ocurridos en la situación financiera, para que los usuarias de 

la información financiera puedan conocer y evaluar, en forma con 

junta con los otras estadas básicas, la liquidez a solvencia de 

la entidad a través de loe siguientes aspectos básicos: 

- Capacidad para generar efectivo a través de sus operaciones 

normales. 

- Manejo de lea inversiones y financiamientos a corto y e lar 

go plazo durante el período. 

- Como consecuencia de los dos aspectos anteriores, tener una 

explicación de los cambios en le situación financiera refl~ 

jedas en el estado de situación financiera comparativo. 

Para efectos de este estado, el concepto efectivo abarca las 

existencias de efectivo en caja y bancos, así como en inversio

nes temporales (en fondos y en valores) que se utilizan normal

mente pare invertir los excedentes de efectivo. 

La base para preparar el estado de flujo de efectivo ea un ea 

tado de situación financiera comparativo que proporciona las v~ 

riacionea entre una fecha y otra, así como la relación existen

te con el estado de resultados correspondiente al mismo período. 

Las variaciones obtenida~ nos permiten identificar loa oríge

nes que se refieren a aumentos de capital (aportaciones de ao-

~ios y capitalización de utilidades), aumentos de pasivos (fi-

nanciamientos bancarios o de particulares) y a disminución de -

3Ctivos no circulantes (ventas de activos fijos o reducción de 

inventarios); y las aplicaciones relativas a aumentos de activos 

no circulantes (adquisición de activos fijos), disminución de -

~aaivos (pagos de deuda por empréstitos) y disminución del cap! 

oal contable (por pérdidas, pago de dividendos y reducción de -

capital). 

Ea importante traducir el resultado neto reflejado por el es

tado de resultados a flujo de efectivo, mediante ia segregación 
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de las partidas incluidas en dicho resultado, que no implicaron 

recepci6n o desembolso de efectivo. Asimismo, aquellos moJimi!!!:!_ 

tos contables que sólo representen traspasos y no im~liquen ~c

vimientoa de fondos, deberán ser compensados para efectos de }~ 

preparsci6n de este estado. 

Por lo tanto, los conceptos fundamentales que integran el es

tado de flujo de efectivo, son los siguientes: 

- Flujo de efectivo generado por la operación. 
- Financiamientos y otras fuentes de efectivo. 

- Inversiones y otras aplicaciones de efectivo. 

- Incremento (o decremento).neto en el efectivo. 

Fuentes de Efectivo 

Se consideran como fuentes de efectivo, a el flujo de efecti

vo Qenersdo por la operación normal o propia de la entidad y a 

los financiamientos. 

El monto del primer concepto se determina tomando como punto 

de partida el resultado neto del ejercicio al que se le adicio

nan o se le deducen las partidas incluidas en el estado de re-

sul tados que no implicaron una recepción o un desembolso de efec 

tivo. 

A estas partidas se les denomina usualmente "partidas virtua

les". Entre las partidas virtuales que se presentan con más fre 

cuencia, pueden mencionarse las siguientes: 

- Depreciación y amortización. 

- Estimación de cuentas de dudosa recuperación. 

- Estimación de inventarios obsoletos y de lento movimiento. 

- Reserva para pensiones y primas de antigCTedad. 

- Gastos pendientes de pago al cierre del ejercicio (intereses, 

sueldos.y salarios, rentas, servicios públicos, impuestos, pe~ 

sienes y primea de antigLJedad, etc.), reflejados usualmente~ 

en el rubro de pasivo acumulado, del balance. 
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- Fluctuaciones cambiariae cargadas a resultados, cuyos peaivoe 

eatán pendientes de pago. 

Lea variaciones en las inversiones y financiamientos relacio

nados estrechamente con la operaci6n, como ea el caso de las 

cuentas por cobrar a clientes, inventarios y proveedores, ae 

consideran o no como flujos de efectivo, dependiendo del crite

rio de la administraci6n financiera, por lo que ambas considera 

cianea tienen validez. 

En el monto del segundo concepto figuran todos loa rubros dis 

tintos de loe integrantes del flujo de operaci6n que también pr~ 

ducen un flujo de efectivo. Dentro de los rubros que comúnmen

te constituyen fuentes de financiamiento, pueden mencionarse loa 

aiguientea: 

- Créditoa d~ proveedores de bienes y servicios. 

- Créditos bancarios. 

- Préstamos de accionistas y/o empresas afiliadas. 

- Aportaciones de capital. 

- Deainversiones (ventas de activos fijos, reducciones de inven 

tarios, etc.). 

Aplicaciones de Efectivo 

En las aplicaciones de efectivo ae contemplan las inversiones 

y el incremento (o decremento) neto en el efectivo. 

Dentro de la primera sección figuran todos aquellos conceptos 

que hayan ocasionado un desembolso de efectivo. Entre loe rengl~ 

nea en que comúnmente se localizan las aplicaciones de efectivo, 

pueden mencionar~e loe siguientes: 

- Inversiones circulantes (en inventarios, en cuentas por cobrar 

y en pegos anticipados, siempre que no se consideren como pe~ 

te del flujo de opereci6n). 

- Inversiones de inmuebles, planta y equipo. 

- Otras inversiones permanentes. 
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- Pagos de pasivos a corto v a largo plazo (sin incluir el de -

proveedores si se agrupa dentro del flujo de operaci6n). 

- Pago de dividendos. 

- Reembolso por reducciones de capital. 

El incremento (o decremento) neto en el efectivo será la cifra 

resultante de la suma algebraica de las fuentes de efectivo me

nos lea inversiones. 

Loa orígenes v aplicaciones de efectivo que provocan transac

ciones o eventos extraordinarios deben presentarse por separado, 

destacando su carácter extraordinario (no recurrente). 

Tanto las variaciones correspondientes a fluctuaciones cambia 

rias derivadas de la conversi6n" a moneda nacional de activos v 
pasivos en moneda extranjera, como las variaciones correspondie!:l. 

tea a la actualizsci6n de activos v del capital contable en el 

estado de situaci6n financiera por efectos de la inflaci6n; no 

constituyen inversiones ni financiamientos. Por consiguiente -

no deben figurar como tales en el estado de flujo de efectivo. 

Ver ejemplo de este estado en el Cuadro 10. 
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CUADRO 3 

Modelo 1 
COMPAÑIA INDUSTRIAL, S.A. 

ESTADO DE RESULTADOS 

DEL 1C DE ENERO AL 31 DE DICIEMBRE DE 1985 

(miles de pesos) 

Ventas totales 

Devoluciones 

Rebajas y bonificaciones 

Ventea Netas 

Costo de ventas 

Utilidad bruta 

Gastos de operación: 

De administración 

De venta 

Utilidad de operación 

Otros ingresos: 

Intereses 

Otros gastos: 

Intereses 

Pérdida en venta de equipo 

Utilidad antes de participa

ción de utilidades a los 

empleados 

Parti~ipación de utilidades a 

los empleados~estimada 

Utilidad antes del impuesto 

sobre la renta 

Impuesto sobre la renta-estimado 

Utilidad neta 

$ 426 

232 

3, 092 

41248 

800 

180 

$ 35,028 

658 

34,370 

241268 

10' 102 

71340 
2,762 

182 

2,944 

980 

1,964 

140 

1,824 

824 
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CUADRO 4 

Modela 2 
COMPA~IA INDUSTRIAL, S.A. 

ESTADO DE RESULTADOS 
DEL 1C DE ENERO AL 31 DE DICIEMBRE DE 1985 

(miles de pesas) 

Ingresas: 

Ventea netas 

Intereses 
Cae toe y gastas: 

Casta de artículos vendidas 

Gastas de administración y 

venta 

Intereses y pérdida en venta 

de equipa 

Utilidad antes de participaci6n 

de utilidades a las emplesdae 

Participación de utilidades a los 

empleados-estimada 
Utilidad entes del impuesto 

sobre le renta 

Impuesto sobre la rente-estimado 

Utilidad neta 

$ 34,370 
182 

24,268 

7,340 

980 

$ 34,552 

32,588 

1, 964 

140 

1,824 
824 
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CUADRO 5 

Modelo 3 
COMPAÑIA INDUSTRIAL, S.A. 

ESTADO DE RESULTADOS 
DEL 1C DE ENERO AL 31 DE DICIEMBRE DE 1985 

(miles de pesos) 

Ventea netas 
Costo de ventas 

Utilidad bruta 

Gastos de oepración: 

De venta 

De admini8trsci6n 
Utilidad de operaci6n 

Otros ingresos: 

Intereses 

Otros gaatoa: 

Intereses 
Pérdida en venta de equipo 

Utilidad antes de participaci6n 

de utilidades a loa empleados 

Participaci6n de utilidades a loa 

empleados-estimada 
Utilidad antes de impuesto 

sobre la renta 
Impuesto sobre la renta-estimado 

Utilidad neta 

$ 4,248 

31092 

800 

180 

$ 34,370 

241268 

10 1 102 

7¡340 

2,762 

182 

2,944 

980 

1, 964 

140 

1,824 

824 

~==h222 
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CUADRO 6 

Modelo 4 

COMPAÑIA INDUSTRIAL, S.A. 

ESTADO DE RESULTADOS 

DEL 1g DE ENERO AL 31 DE DICIEMBRE DE 1985 

~miles de pesos) 

Ventas totales 

Devoluciones 

Rebajas ·y bonificaciones 

Ventas netae 

Costos directos (o variables): 

De producción: 

Materia prima 

Mano de obra directa 
Otros 

De venta y distribución 
Contribución marginal 

Costos per{odlcoa (o fijos): 

De producción 

De administración y venta 
Utilidad de operación 

Otros ingresos: 

Intereses 

Otros gastos: 
Intereses 

Pérdida en venta de equipo 

Utilidad antes de participación 

de utilidades a loa empleados 

$ 426 

232 

20,928 

1, 096 

48 

22,072 

1,032 

2' 196 
6,308 

800 

180 

$ 35,028 

658 

34,370 

23,104 

11,266 

8,504 

2,762 

182 

2,91i4 

980 

1,964 
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Participación de utilidades a loa 

empleadas-ea timada 

Utilidad antes del impuesta 

aabre la renta 

Impueata sabre la renta-eatimada 

Utilidad neta 

140 

1, 824 

824 
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CUADRO 'J 

Modelo 5 

COMPAÑIA INDUSTRIAL, S.A. 
ESTADO DE RESULTADOS 

DEL 1Q DE ENERO AL 31 DE DICIEMBRE DE 1985 

(miles de pesos) 

Ventas totales 

Devoluciones 

Rebajes y bonificaciones 

Ventas netas 

Costo de ventas: 

A costo predeterminado 

Variaciones desfavorables: 

Por volumen 
Por precios 

Utilidad bruta 

Gastos de operaci6n: 
De administraci6n 

De venta 

Utilidad de operaci6n 

Otros ingresos: 

Intereses 

Otros gastos: 

Intereses 

P~rdida en venta de equipo 

Utilidad entes de participaci6n 

de utilidades a los empleados 

$ 426 

232 

23,544 

256 

468 

3,092 

4,248 

800 

180· 

$ 35,028 

658 

34,370 

24,268 

10,102 

7,340 

2, 762. 

182 

2,944 

980 

1, 964 
1 
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Participaci6n de utilidades a loa 

empleadoa-eatimada 

Utilidad antes de impuesto 

sobre la renta 

Impuesto sabre la renta-estimado 

Utilidad neta 

140 

1,824 

824 
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CUADRO 8 

Modelo 6 

COMPAÑIA INDUSTRIAL, S.A. 
ESTADO DE RESULTADOS 

DEL 1C DE ENERO AL 31 DE DICIEMBRE DE 1985 
(miles de peaoa) 

Ventee totales 
Devoluciones 
Rebajas y bonificaciones· 

Ventee netas 

Costo de ventea: 
Inventario inicial de productos 

terminados 
Costo de producci6n (Cuadro 9) 

Inventario final de productos 
terminados 
Utilidad bruta 

Gastos de operaci6n: 
Da administración 
De venta 

Utilidad de operación 
Otros ingresos: 

Intereses 

Otros gastos: 
Intereses 
Pérdida en venta de equipo 

Utilidad antes de participacion 
de utilidades a loa empleados 

$ 426 
232 

10,224 

24t268 
34,492 

10,224 

3,092 
4,248 

800 

180 

$ 35 ,028 

658 

34,370 

241268 
10, 102 

71340 
2,762 

182 
2,944 

980 

1 '964 
• 1 
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Participación de utilidades a loa 

empleados-estimada 

Utilidad antes de impuesto 

sobre la renta 

!~puesto sobre la renta-estimado 

Utilidad neta 

140 

1,824 
824 
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CUADRO 9 

COMPAÑIA INDUSTRIAL, S.A. 

ESTADO DE COSTO DE PRODUCCION Y COSTO DE 
PRODUCCION DE LO VENDIDO 

DEL 1C DE ENERO AL 31 DE DICIEMBRE DE 1985 
(miles de pesos) 

Materia prima: 

Inventario inicial 

Compras netas 

Inventario final 

Materia prima consumida 

Mano de obre directa 

·Gastos indirectos de producción 

Producción en proceso: 

Inventario inicial 

Menos-Inventario f inel 

Costo de producción 

Productos terminados: 

Inventario inicial 

Menea-Inventario final 

Costo de ventes 

$ 6,456 
20,708 

27,164 
6,236 

20,928 

11096 
2,224 

24,248 

200 
180 

24,268 

10,224 + 

10,224 + 

~=~~!~g~ 

+ En este estado y en el estado de resultados del Cuadro 8 
(Modelo 6), premeditadamente se han hecho coincidir los ni

veles de inventarios inicial y final de productos terminados, 

con objeto de que el ejemplo del Modelo 6 en forma de preae~ 

tación marginal no varíe la utilidad con relación al reato 

da los modelos. 
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CUADRO 10 

COMPAÑIA INDUSTRIAL, S.A. 

ESTADO DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA 
EN BASE A EFECTIVO POR LOS EJERCICIOS 

TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 1985 Y 1984 
(miles de pesos) 

Fuentes de efectivo: 

Pérdida del ejercicio 
Máe cargos a resultados que no 

requirieron de la utilización 

de efectivo: 

Depreciación 

Efecto mometario 

Efectivo generado por (utilizado 
en) las operaciones 

Financiamiento y atrae fuentes 

de efectiva: 

Aportaciones pare aumeñtoe 

de capitel 

Venta de activo fijo 

Deudores divereoa 

Pagos anticipados 

Acreedores d~versos 
Impuestos por pagar 

Participación de los trabajadores 

en las utilidades 

Suman las fuentes de efectivo 

1985 

$( 4,431) 

877 

8,998 

5,444 

43,369 

3,611 

11? 

40? 

47' 504 

52 '948 

1984 

$ ( 7 ,802) 

830 

6 '972) 

1'631 
65 

221 

104 

2 

2,023 

4' 949) 



Aplicaciones de efectivo: 

Deudores diversos 

Companíaa afiliadas 

Acreedores diveraoa 

Impueatoa por pagar 
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Impuesto al valor agregado por 

pagar (neto) 

Inversiones en mobiliario y 

equipo 

Inversión en accionas 

Incremento (disminuci6n) neto en 

afectivo 

7 

364 

386 

114 

3,883 

42,336 

47,090 

1,619 

629 

596 

46 

2,890 
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III. ANALISIS FINANCIERO 

A) Objeto del An4Iisis 

Na obstante que se cuente can informac16n financiera adecuada, 

puede suceder que las decisiones que se deriven de la misma na 

sean las más adecuadas si no se interpreta correctamente. 

El objetivo del análisis financiero consiste en la abtenci6n 

de suficientes elementos de juicio para apoyar las opiniones que 

se hayan formado con respecta a las detalles de la situaci6n fi 

nanciera y de la rentabilidad de la empresa. Por la que al me

dir la efectividad de la administraci6n financiera, y avaluar el 

rendimiento y el crecimiento de la empresa can respecta e atrae, 

se obtendrán resultados (positivos a negativas) que nas darán -

las directrices de acci6n a seguir en la planeaci6n a ·corto, m~ 

diana y largo plazo de las operaciones futuras de la entidad. 

La informac16n financiera de la empresa se refiere a hechos -

pasados o hist6ricos que tienen elementos diversos relacionados 

entre sí. Para localizar estas relaciones existentes es neceas 

ria efectuar un análisis cuantitativo y cualitativo· a la infor

maci6n, que consiste en aplicar un conjunto de técnicas de tipo 

matemático y posteriormente el.ejecutivo financiero deberá apli 

car su criterio personal para que pueda emitir un diagn6etico -

sobra el estado y resultados de la empresa. 

El análisis financiero se refiere a infarmaci6n cuantitativa 

y cualitativa de una empresa y es aconsejable seguir varios pa

sos para obtener un buen resultado del mismo: 

- Analiza 

- Compara 

- Emite un juicio profesional 

Lee baaee del análisis financiero se deberán enfocar en los -

renglones siguientes: 
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1.- Objetividad.- Definir bién qué ea lo que se desea saber, p~ 

ra así identificar loa métodos de análiaia adecuados. 

2.- Correlaci6n de elementos.- Al efectuar el análisis la inve! 

tigaci6n debe enfocarse sobre partidas cuya dependencia aes 

clara, o sea que un elemento de análisis puede tener au ca~ 

ea en el comportamiento de otro. Cuando l~ correlaci6n de 

partidas identifica un cambio de ellas en el mismo sentido, 

se dice que las partidas que se analizan son "concomitantes" 

y si resultan de manera inversa lee relaciones que producen 

las partidas son "contrapuestas". 

3.- Simplificaci6n de cifrqa.- Al analizar, e6lo hay que incluir 

las partidas aignif icativai y manejarlas con la mayor sene! 

llez práctica. O aea que el análisis deberá ser reducido a 

au máa simple expreai6n; sin que por esto dejen da represe~ 

tar elementos de juicio adecuados en la toma de decisiones. 

Con el análiaia e investigaci6n financieros quedan incluidos 

loa métodos por loa cuales los funcionarios, loe inversionistas 

y atrae personas interesadas en las operaciones de la empresa -

adquieren información acerca de los estados financieros, sobre 

la cual basan las decisiones que tomen respecto a la empresa. -

El análisis financiero no representa el panorama completo de la 

empresa, pero tiende a proporcionar indicadores, loe cuales se~ 

muladas, ayudan en la evaluaci6n de la poeici6n financiera y las 

operaciones de la empresa. 

B) Enfoque del An~llsis 

Antes de referirnos a las fuentes de comparaci6n, se hace ne

cesario exponer algunos puntos de vista que explican la necesi

dad y utilidad de las comparaciones en el análisis financiero. 

Para efectos de administraci6n financiera de una empresa, el 

análisis e interpretaci6n de estados financieros es une herr~--
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mienta inicial en la planeaci6n y control de lea operaciones de 

la miama. A la luz de la 1nfarmaci6n que proporcionan loa eat~ 

daa financieras, se trata de determinar si la empresa está alca~ 

zenda loa objetivos para loa cuales las accioniataa la han can~ 

tituída. 

Loa cuales aon : 

a) Maximización del valar actual de la empresa, representada 

par la corriente esperada de utilidades en el Futura y la 

regulación del grada de riesgo incidente en estaa utilida• 

dea, además del capital cantable y de los activas totales. 

b) Obtención de un rendimiento satisfactorio sabre la inver-• 

aión propia, combinado con el mantenimiento de una eatruc• 

tura financiera adecuada. 

A estas enunciados podrían agregarse conaideracionea filoaófi 

cae, éticas a sociales, las cuales de manera objetiva y/o subj~ 

·tiva contribuyen al desarrolla de la empresa. 

A un administrador, el análisis Financiero le muestra en qué 

grada la empresa está realizando sus objetivos y le señala pun

tas débiles y fuertes, a efecto de que pueda tomar las decisio

nes que procedan, para corregir loa primeros y reafirmar los se 

gundaa. Como resultada de tal inveatigaci6n se obtienen cier-

taa cifras, las que para determinar si son buenas, malas o reg.!;!_ 

lares, es necesario comparar contra algo, puesta que loa núme

ros aislados o absolutas pueden no ser significativos. 

Eaa comparación debe ser factible y 16gica, ya que de lo con

trario no sólo no se obtendrán conclusiones válidas, sino que -

se llegará a inferencias erróneas y a juicios falaaa. Idealmen 

te la comparación debe hacerse entre negocios del miama giro y 

aimilarea tamañ9a y condiciones. 

Como en nuestro peía ea muy difícil contar con índices finan

cieros externos, le que está en nuestras manca ea efectuar com

paraciones históricas de las cifras de una misma empresa a dife 

rentes fechas. 

Hechas estas anotaciones previas, dividiremos el estudio del 

tema que nos ocupa en la siguiente forme: 
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Fuentes de Comparación Externas 

En México la utilizaci6n de esta herramienta de comparaci6n -

ae dificulta por las siguientes razones: Para que este método -

conduzca a juicios acertados, se deben comparar los índices o -

razones significativos de la empresa, con loa mismos indices pr.!:!_ 

medio de un conjunto de empresas del mismo giro y similares ma~ 

nitudes, representativas del universo al cual pert~.nece la com

paf'lia. 

Desafortunadamente, en nuestro medio no es fácil actualmente 

obtener este tipo de datos.estadísticos. En los Estado Unidos 

de Norteamérica exiaten empresas privadas y organismos oficia-

les que mantienen actualizadas razones y proporciones financie

ras de un buen número de negocios de diversas ramas, pero en M! 

xico s6lo NAFINSA, a través de FDGAIN, a principios de la déca

da de los 60's y mediados de los 70 1s, levant6 y comput6 índices 

financieros de 5,835 industrias medianas y pequef'las de diferen-· 

"tes giros que habían atendido en créditos hasta 1970. Estos da 

tos en un tiempo fueron valiosos, pero ahora no son aplicables 

por extemporáneos. En la actualidad, eventualmente se encuen-

tran índices financieroa diaponibles en algunas cámaras, como -

la de la construcci6n y la de la induatria químico-farmacéutica 

y en ocasiones ae incluyan en estudios especiales de otraa in-

dustrias. 

Probablemente en lo futuro alguna empresa privada o dependen

cia gubernamental, se aboque a la tarea de realizar este tipo 

de trabajoa estadíatico~financieros, pero mientras tanto, se su 

glera efectuar comparaciones con las fuentes internas que más -

adelante se citan. 

Los datos así obtenidos no serán loa que idealmente deaearía

moa, pero pueden normar nuestro criterio y proporcionarnos orie~ 

taci6n, lo cual ea mejor que carecer de parámetro alguno. 
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Fuentes de Comparación Internas 

Las fuentes de comparación internas se refieren a la informa

ción financiera de la empresa presentada en el estado de situa

ción financiera, el estado de resultados y eventualmente en el 

estado de flujo de efectivo. 

Loa métodos de análisis o comparaciones usados en loa estados 

financieros comprenden método de razones, método de reducción a 

porcientoa integrales y números índices, método de aumentos a -

disminuciones, método de tendencias y método gráfica. Aaimiamo, 

ea de utilidad emplear la técnica del punto de equilibrio econ~ 

mico para conocer principalmente las diversas alternativas que 

debe plantearse la administración de la empresa, con objeta de 

seleccionar la más conveniente y decidir por qué, cómo y cuándo 

debe ejecutarse. 

Para opinar adecuadamente sabre la situación financiera y la 

productividad de un negocio, no ea suficiente analizar loa da-

toe internos. Ea necesario complementar el análisis mediante -

el conocimiento del entorno donde ae desenvuelve la empresa, c~ 

mo condiciones del mercado, localización de la empresa con res

pecto a las fuentes de abastecimiento de materias primea, mano 

de obra, vías de comunicación, condiciones políticas tributarias, 

etc., que definitivamente tienen gran influencia en la empresa. 

C) Técnicas de AnaJlsis e Interpretación. 

Analisls Vertical 

a) Razones.- Este método ha alcanzado una gran difusión y ea -

de tal utilidad que no lo trataremos en eate apartado, sino 

que posteriormente le dedicamos un inciso completo a su est~ 

dio. 
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b) Porcientos o porcentajes integrales.- En eate tipo de compa

raci6n se suelen analizar los estados financieros correspon

dientes sólo al último o los dos Últimos ejercicios. En el 

estado de situación financiera se igualan a 100% tanto el to 

tal de activas, como el total de pasivo y capital y en ambos 

casos se determina qué porcentaje de este total significa C! 
da uno de las renglones que lo integran, dividiendo cada una 

de lea cifras entre el total de recursos. 

Por lo que respecta al estado de resultados, laa ventas bru

tas o netas (según sea el caso) son las que se igualan a 100%, 

y para el cálculo de los porcientos se sigue el mismo proce

dimiento que para el balance. 

El estado de situación Financiera aai presentado, mostrará -

en términos absolutos y porcentuales, de qué manera se inte

gran los recursos y en qué proporción son aportados por los 

socios o por los diferentes acreedores. El estado de reaul~ 

tadoa mostrará, también en términos absolutos y porcentuales, 

los ingresos, los costos, los gastos y la utilidad. 

La aplicación de este método es especialmente Útil cuando ren 

glones del estado de situación financiera y del estado de re 

sultados se camparan con estándares previamente fijados, o -

cuando ea posible determinar límites porcentuales mínimos o 

máximos de efectivo, cartera o inventarias, en relación al -

total de activas, y de castos y gastos en relación a ventas, 

etc. 

En el cuadro 11 se muestra un ejemplo de un estado de situa

ción financiera comparativo y en el cuadra 12 un estado de -

resultados comparativo, por los a~os terminados al 31 de di

ciembre de 1981, 198·2, 1983 y 1984. 

An~lisis Horizontal 

a) Números índices o tendencias.- A los estados financieros con 

vertidos a números índices se les denomina también de tende!l 
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ciaa. Constituyen un método analítico que permite convertir 

a númeroa Índices las cifras absolutas en moneda que propor

cionan los estados financieros comparativos para estudiar y 

analizar la relación que tiene cada partida en particular 

con otra del mismo concepto. 

Para esto será necesario determinar cuál será el afta base, o 

sea, igual a 100, para que de ahí se establezcan laa relacio 

nea con dicho afta. Generalmente, éste es el primer afta que 

se muestra en los estados, pero no necesariamente es selec-

cionado por ser el primero. Debe escogerse el afta que tenga 

significación como punto de partida; por ejemplo, un afta in

termedio, con objeto de que lss relaciones con el afta base -

pongan de relieve los cambios de importancia sufridos, y ha

cer posible, a través de este análisis horizontal, el conocl 

miento y estudio de las tendencias de los datos financieros 

y de operación relacionados entre sí para poder formarse un 

juicio sobre las tendencias antes y después del afta base. 

El afta base puede coincidir en el ínterin de una época de re 

cesión y una de recuperación, o bien al terminar alguna épo

ca política o económica importante. 

Al estudiar las tendencias de varios aftas es posible predecir 

los cambios futuros cercanos a las empresas. Los cambios en 

la dirección de lss tendencias no se realizan repentinamente 

si no existe alguna raión para que se realicen cambios radi

cales. Este análisia es muy importante para conocer el pea~ 

do, fundar el presente y proyectar el futuro; sin embargo, -

se debe actuar con cautela debido a que los negocios cambian 

constantemente y su éxito o fracaso corresponden a un gran -

número de factores internos y externos, que se dan durante -

los períodos de inflación (como la época económica actual), 

y por otra parte, deben tomarse en cuenta los posibles defec 

tos de la información recolectada. 

Una vez aplicado el método a las cifras de los estados finan 

cieroa, el objetivo fundamental aerá eatablecer comparaciones 
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entre las partidas que deben tener alguna relaci6n 16gica e.!2 

tre sí. Un índice, por aí sala, na tiene ningún valar. Por 

ejempla: 

Las ventas han aumentada el 75% durante lea tres Últimas anos. 

Este aumenta tiene importancia al la comparamos can el cree.!_ 

mienta de la inversión total de activas, que fue de 115%; o 

can el casta de ventas, que fue de 138%¡ a can la utilidad -

de aperaci6n, que fue del 26%, toda la cual está manifestan

do una tendencia desfavorable. 

El analista deberá explorar más detalladamente para llegar a 

canecer el erigen. Tal.vez en este casa se trate de una ex

pansi6n harizantal can un aumenta de nuevas líneas de pradus 

tas, cuya redituabilidad es inferior par tener castas más a.!_ 

tas e inveraianea y gastas de operación superiores a las que 

existían en el ana base. 

La comparaci6n de las índices a tendencias obtenidas en una 

entidad representan hechas cama crecimiento, disminución de 

volúmenes, mezcla de productos can diferentes estructuras de 

casta e inversión, etc., y se debe aplicar el ingenia y buen 

juicio para obtener de esta técnica el conocimiento que se -

busca de la empresa; otra hecho que se tendrá muy en cuenta 

ea la pérdida del poder adquisitiva de la moneda. 

Para ilustrar lo anterior, en el cuadro 13 se mueatra uneje~ 

ple de un estado de aituaci6n financiera comparativo y en el 

cuadra 14 un estado de resultadas comparativa, par los anca 

terminados al 31 de diciembre de 1981, 1982, 1983 y 1984. 

b) Aumentos o disminuciones.- El comparar un balance general, 

esto es, una situaci6n financiera a una fecha con atra situa 

ci6n a otra fecha, rras permite observar las cambias obteni-

dos en los activas, pasivoa y patrimonio de la entidad en tér 

minas de dinero. Estas cambios san importantes parque prapa!:. 

clonan una guía a la adminiatraci6n financiera, sabre lo que 

está sucediendo o c6mo se están transformando los diferentes 

conceptos que integran la entidad econ6mica como resultada -
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de las utilidades o pérdidas generadas durante el período de 

comparac16n. A estos análisis con mucha Frecuencia ae les -

adiciona una columna que señala porcentualmente los aumentos 

o disminuciones que están representados por las cifras abso

lutas, con el fin de obtener los cambios proporcionales que 

hayan tenido lugar. 

Cuando loa porcentajes no pueden calcularse para ciertos ca~ 

ceptoa, no debe mostrarse ninguna cantidad. Si alguna partl 

da tiene valor en el año base y ninguno en el otro, la diami 

nuci6n ea d~ 100%. No debe darse el porcentaje de una partl 

da que no tenga cifra en el año base. 

De la misma manera, el comparar un estado de resultados, es

to ea, los resultados de operación durante dos períodos dife 

rentes pero con igual duración (un mea, un semestre, un año, 

etc.) nos mostrarán loa aumentos o disminuciones que se han 

obtenido, así como la dirección que han tomado. 

Estas comparaciones pueden perder su valor y ser engañosas -

si las operaciones no se han registrado consistentemente apll 

cando loa principios de contabilidad adoptados por la enti-

dad entre fecha y fecha o de período a período. 

Otro problema que debe tenerse muy en cuenta es la pérdida -

del poder adquisitivo de la moneda. 

La ventaja de aplicar ~ata técnica de análisis es proporcio

nar al analista un medio para comprender las relaciones im-

portantes entre datos absolutos. Por consiguiente, de cada 

concepto que integre los estados financieros deben mostrarse 

aua aumentos y disminuciones en términos absolutos y en por

centajes relativos con respecto al año o período precedente 

para aeñalar•el camino de los estudios de investigación e in 

terpretación que deberán hacerse en forma más minuciosa. 

El grado de análisis dependerá de cada situación en particu

lar¡ cuando el análisis se use para fines internos y de adml 

nistración será, en especial, muy detallado y analítico. 
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Después de obtener loe aumentos y disminuciones tanto en ci

fras absolutas como relativas, es necesaria seleccionar para 

su estudio e investigación aquellas que muestren cambios im

portantes. Por lo tanto, deben considerarse loa cambios en 

forma individual o en conjunto cuando ellos estén directame~ 

te relacionados, para poder determinar si los cambios son fa 

vorablea o no. 

Para responder técnicamente y conocer la verdad, es necees-

ria investigar lea diferentes causas, mediante información -

adicional. 

En el cuadro 15 se muestra un ejemplo de un estada de situa

ción financiera comparativa y en el cuadro 16 un estada de -

resultados comparativa, par loa años terminados al 31 de di

ciembre de 1983 y 1984. 

c) Comparación con cifras preeupuestales.- Este método consis

te en comparar las cifras de las estados financieros reales, 

con las cifras de loe estados financieras proyectados que la 

empresa formuló previamente, como parte de sus actividades -

de planeación. Las comparaciones son realizadas en un buen 

número de empresas por períodos relativamente cortos, que -

van desde un mea a un año, en virtud de que la confrontación 

de cifras ea utilizada principalmente como herramienta de con 

trol y evaluación Financiera y administrativa. 

Las cifres preeupueetalea son la expresión monetaria de la -

pleneeción y están o deben estar íntimamente conectadas y -

coordinadas con otros elementos de planeación coma: 

- Objetivas - Programas 

- Estrategias - Pronósticos 

- Políticas - Procedimientos 

Además sirven como medida de la coordinación interna de las 

diferentes áreas del negocio. 

Por otra parte, la comparación preaupuestal debe ser comple

mentada con otras técnicas de análisis, ya que el hecho d~ -

que no existan variaciones no significa necesariamente que -

la marcha de la empresa sea óptima. 
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Puede darse el caso de que con el transcurso del tiempo haya 

habido cambios en el mercado, tecnol6gicoa, ec~n6micos, etc., 
y se aprecie que existen: 

- Exceso de inverai6n en activo fijo y utillzaci6n de la ple~ 

ta industrial muy por debajo de la capacidad máxima insta

lada. 

- Deterioro de loa recursos invertidos en cartera e inventa

rios. 

- Bajas utilidades en relaci6n e loa riesgos operativos, fi

nancieros y de mercado que se corren. 

Método Gr~fico 

La informaci6n comparativa seleccionada de loa estados finan

cieros se puede mostrar en forma de gráfica ·Y a esto se le lla

ma método gráfico. Cuando la informaci6n financiera se mu~stra 

en gráficas, éstas dan una facilidad de percepci6n al lector -

que no le proporcionan las cifras, índices, porcentajes, etc., 

y el analista puede tener una idea máa clara, dado que lea va-

riacionea monetarias se hacen mucho más perceptibles. 

Generalmente, las gráficas ee hacen pare destacar información 

muy importante donde se muestren lea tendencias o variaciones -

significativas. Loa adminiatradorea de las empreaaa usan este 

método con mucha frecuencia en aua informen anuales. También -

se emplean para presentar resultados de estudios especiales. 

Las gráficas, los esquemas y las eatadíaticaa permiten observar 

materialmente el estado de loa negocios sin la fatiga de una 

gran concentración mentai, carente en muchas ocasiones de un pu~ 

to de referencia técnica que permita tomar decisiones acertadas. 

Loa medios gráficos pueden ser cuadros o tablas numéricas re-. 

lativaa o de totales. Otro medio san las gráficas o diagramas 

formados con diseMoa o figuras que proporcionan una gran viaib.!_ 

lidad. Se emplean can frecuencia lea gráficas d~ tipo cartesia 



- 102 -

no can das ejes perpendiculares, de loe cueles una ae puede de.!!. 

tiner pera señalar el tiempo, y el otra, el volumen o número de 

unidades vendidas a producidas, etc. Esta información puede me.!!. 

trerae mediante puntos a bien mediante barrea marcadas en forma 

distinta. 

Lea datas estadísticas, a sea la agrupación metódica de canju.!l 

toe numéricas, también pueden mostrarse a través de barras, o -

bien mediante curvas o gráficas cronológicas en las que use una 

gráfica de tipo cartesiana¡ en ella las hechas se señalan unie.!l 

do lea puntea par el procedimiento de abscisas y coordenadas p~ 

.ra que muestren muy claramente loe fenómenos estudiadas. Cuan-

do e~ une gráfica se muestre i~farmecián múltiple, es importan

te hacerle destacar por media de colares a de cualquier otra fa!. 

me que permita al lector percibir con facilidad la información 

que ae muestra. 

Otra forma de representar determinados datas gráficamente, e~ 

el maatrerlas a través de figuree de diferentes tamañas según -

la magnitud de la información. 

En el cuadra 17 se da un ejempla de una gráfica de barras; en 

el cuadra 18 ae da un ejempla de una gráfica cronológica múlti

ple (de tipa cartesiano) y en el cuadro 19 se da un ejem~lo de 

una gráfica de figurea sin coordenadas. 

Pera información estadística, es usual mostrarla en tanto por 

ciento, empleando para esta círculos que representan el ciento 

por ciento y marcando segmentos pare la información que se de-

sea mostrar, destinando tres grados y treinta y seis minutos par 

cada parte. 

D) Método de Razones 

Antecedentes 

Eate método ea una valiosa herramienta en el análisis finsnci!!_ 
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ro, siendo también el más conocido por su extrema sencillez y 

utilidad. Debe considerarse complementario de los anteriormen 

te estudiados. 

El significado que daremos aquí al término "raz6n" es: "Co

ciente que resulta de dividir un número entre otro" o "Resulta 

do de la comparacl6n entre dos cantidades". 

En virtud de que en este método se utilizan cifras de los di 

ferentes renglones de loe dos principales estados financieros, 

el estado de situaci6n financiera y el estado de resultados, -

las razones se suelen denominar: 

a) Estáticas.- Si s6lo se incluyen cifras del estado de situa 

cián financiera. 

b) Dinámicas.- Si se utilizan cifras únicamente del estado de 

resultados. 

c) Estático-dinámicas.- Si se emplean cifras de ambos estados. 

Dada la cantidad de renglones que se presentan en el estado 

de situaci6n financiera y en el estado de resultados, se podrá 

deducir que es posible calcular una gran cantidad de razones. 

5610 unas pocas razones son significativas y aquí vamos a ana

lizar quizá las más importantes, sin embargo, debemos precisar 

que no todas las aquí enumeradas deben aplicarse en todos los 

caeos. 

Debemos tener presente que todas las cifras de los dos esta

dos financieros y las razones que consideremos importantes, a!:!_ 

quieren su real significado s6lo al considerarlas como partes 

de un todo complejsmente relacionado. 

Una sola cifra o raz6n puede no conducirnos a conclusiones -

válidas y lo que es más importante, el análisis de razones es 

un método que muy frecuentemente muestra e6lo loe efectos, no 

las causas¡ lo que una raz6n insinúe o indique debe ser conflr 

mado o desechado por investigación adicional. 

Una alta raz6n circulante puede no ser necesariamente buena 

o una baja razón de endeudamiento puede estar perjudicando loe 

intereses de los accionistas al ocasionar que el.rendimiento -

sobre el capital propio sea bajo. 
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Para que laa razones calculadas sean significativas, es muy 

importante tener en cuenta el carácter estacional del negocio. 

Los saldos del estado de situación financiera al Pina! del -

ejercicio pueden ser muy diferentes a~ loe saldos promedio, con 

lo que la razón calculada induciría a deformar el juicio que -

ae obtenga. Si analizamos el estado de situación financiera y 

el estado de resultados al 31 de enero de 1984 de una fábrica 

de juguetes, podríamos encontrar bajos saldos en inventarios y 

elevados saldos en cartera y efectivo, lo cual nos podría lle

var a la conclusión errónea de que la rotación de inventarios 

es muy rápida y el cobro de la cartera ea lento. Dos o tres -

meses antes, la cartera sería ~!nima y elevados los saldos en 

inventarios. Ejemplos adicionales de negocios con ciclos muy 

pronunciados y en los cuales loa saldos al final del aMo podrían 

no aer representativos aon: Empresas agrícolas de muy diver-

aas actividades, empresas pesqueras, ingenios, molinos de tri-, 

ge, etc. 

En nuestro medio es difícil encontrar estadísticas de razones 

externas, por lo que debemos apoyarnos más en datos del propio 

negocio y en el análisis del flujo de efectivo, el riesqo inc~ 

rrido y la producción obtenida. 

Con el objeto de hacer más fácilmente comprensible el signi

ficado de cada una de las rezones, las calcularemos utilizando 

las cifras de los estados financieros presentados en loe cua-

droa 20 y 21. 

Análisis de Liquidez y Solvencia Financiera 

a) Razón circulante: 

Activo circulante 
Pasivo a corto plazo u 

En nuestro ejemplo, el 

2.72 

cociente obtenido de 2.72 "signific~" 

que por ceda peso que la empresa debe e menos de un aMo, tiene 
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$2.72 para liquidarlo, en forma de efectivo, o bien, valorea -

líquidoa, cartera o inventarios, que muy probablemente van a -

convertirse en dinero en un lapso inferior a un año, es decir, 

la proporci6n con que los derechos de loa acreedores a corto -

plazo están cubiertos por activos circulantes. Si éstos fueran 

liquidados a sólo el 37% de su valor, aún así podría cubrir el 

total de pasivo e corto plazo. 

Suele considerarse que entre más alta es la raz6n, mejor es 

le liquidez, pero debe darse valor también a la naturaleza y -

calidad de los activos y paaivoe. 

Indudablemente que una empresa que tenga más efectivo tendrá 

más capacidad de pago que otra que tiene más cartera, y ésta -

estará en mejores condiciones que una tetcera que posee gran -

cantidad de inventarios que se convertirán en cartera al mismo 

o superior plazo que la anterior. 

Debe abandonarse por completo la antigua generalización de -

que esta raz6n tiene que ser de 2 a 1, en virtud de que ni una 

sobreinversión en capital de trabajo es mejor, ni una propor-

ción menor ea negativa. 

Existen diversos tipos de empresas que aun cuando tengan una 

razón circulante de 1 a 1 6 aún menor, generen recursos sufi-

cientes para cumplir adecuadamente con sus obligaciones a cor

to plazo. 

Dentro de estas empresas podemos mencionar a las tintorerías, 

bufetes de abogados, despachos de contadores, transportes de -

pasajeros, hoteles, servicios clínicos y hospitalarios y otros; 

cuyas actividades no requieren de niveles considerables de cue!l 

tas por cobrar porque una parte importante o todos sus ingresos 

los realizan de, contado¡ ni inversiones elevadas en inventarios, 

porque no venden un producto en el sentido industrial, sino ser 

vicios. 

Cuando el activo circulante y el pasivo e corto plazo en lu

gar de utilizarse como el numerador y denominador, respectiva

mente, de un quebrado, se empleen como loe elemertos de una res 
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ta (activo circulante - pasivo a corto plazo) la cantidad obte 

nida es el capital de trabajo. 

b) Prueba del ácido o solvencia inmediata: 

Activos líquidos 224,090 - 132,897 
Pasivo a corto plazo 82,408 

1 • 11 

Esta razón incluye en su numerador: efectivo, cartera y val~ 

res de inmediata realización. 

Se estima que indica la capacidad del negocio para liquidar 

sus compromisos a corto plazo, sin sufrir pérdidas, ya que su~ 

le considerarse que loa inventarias son loa activos circulan-

tes menos líquidos y loa que más pérdidas causan cuando su li

quidación es forzosa. 

Como en todas las razones que calculemos, debe hacerse una -

consideración adicional de tipo cualitativo, ya que una razón 

de ácido alta no indica necesariamente más liquidez; las posi

bilidades estimadas del.cobro de la cartera y la rapidez del cl 

clo efectivo-inventarios-cartera-efectivo, deben valorarse. En 

otros términos, el capital de trabajo y laa razones de liqui-

dez o solvencia mediata e inmediata deben calificarse no sólo 

como expresiones cuantitativas, sino como relaciones cualitati 

vas y de tiempo. 

c) Recuperación de cartera: 

Cuentas por cobrar (neto)x No. de días del período 
Ventas a credito 

67, 828 X 360 
399,276 61 días 

= 

Esta razón muestra el número de días, en promedio, que tardan 

en cobrarse las cuentas y documentos por cobrar. Si eliminamos 

el número de días, el recíproco nos indicará el número de veces 

que nuestra cartera promedio se cobra en.el período. En nues
tro ejemplo: 

Ventas a crédito 399,276 
Cuentas por cobrar (neto) 57,828 5.89 

Esto significa que nuestro saldo de cartera lo cobramos en el 

a~o 5.89 veces. No debe olvidarse que esta razón, si bien ea 
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un índice adicional de la liquidez, en su cálculo pueden estar 

involucradas dos impreciaiones: 

1a.- Estamos suponiendo que el saldo de cartera es un promedio, 

lo cual puede no ser cierto. En algunos giros, si el in

cremento en la cartera a partir del saldo inicial, ha ai

do constante, puede ser más exacto obtener el promedio de 

la cartera inicial y la final; pero si el negocio tiene un 

ciclo muy marcado, tampoco esto nos proporcionará una ci

fra más precisa, dado que le cartera inicial, por ser la 

final del ciclo anterior, estará reflejando la estaciona

lidad del negocio. 

Por otra parte, aún obteniendo una cifra promedio, justa

mente por eso puede estarse ocultando cartera vencida, de 

cobro difícil o virtuales pérdidas que no han sido carga

das a resultados. 

2a.- Igualmente, estemos suponiendo que todas las ventas son a 

crédito, lo que no sucede en gran cantidad de ocasiones. 

Al considerar como ventas de ese tipo, operaciones que -

en realidad fueron de contado, estamos incrementando el -

denominador de nuestra primera fórmula y, por lo tanto, -

presentando como más corto el plazo en el que la cartera 

he sido cobrada. 

Cuando el plazo teórico convenido ea mucho menor al período 

promedio de recuperación ~e cartera, debe precisarse, dentro -

de lo posible, ai ae debe~ pagos anticipados pera aprovechar 

deacuentoe o a estricta política de crédito que, eventualmente, 

pudiera ocasionar algún perjuicio a la posición competitiva y 

de mercado de la empresa. 

El plazo promedia de cobro puede ser también comparada can -

el plaza promedia de pago a proveedores, cuando esta sea pasi

ble. Una empresa que cobra su cartera en un plaza promedio de 

90 días y paga a sus proveedores en un plazo promedio de 45 -

días, debe cantar con fuentes adicionales de efectivo (líneas 

de crédito, avíos, etc.) que le permiten financiar el lapsa que 
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tranacurre antes de efectuar sus ventas y la diferencia entre 

sua plazos de pago y loa de cobro. La f6rmula para obtener el 

plazo promedio de pago a proveedores podemos deducirla a partir 

de la f6rmula de recuperación de cartera: 

Cuentaa por pagar x 360 días 
Compras netas del período 

Es conveniente recordar que, además de calcular el tiempo en 

el que se recupera la cartera, debe valorarae el grado de cer

teza de convertirla en efectivo. 

En una etapa de análisis algo más refinado, lo recomendable 

es obtener relaciones analíticas de los vencimientos de la ca~ 

tera; así podremos obtener en términos absolutos y relativoa, 

qué cantidades vencen en 30, 60, 90, 180 días, etc., y propor

ci6n de cartera vencida hace 2, 3, 6 meses o más. 

d) Rotaci6n de inventarios: 

Inventarios x No. de días del período 
Costo de Ventas 

132,897 X 360 
268,030 

178 días 

La f6rmula de rotación de inventarios tiene dos característi 

cae que pasee también el cálculo de la recuperaci6n de cartera 

v que san: 

1.- Debe cuidarse que tanta el numerador cama el denominador -

de la razón no estén seriamente afectadas par la eatacion~ 

lidad de la empresa, es decir, que las datos sean represe~ 

tativas de todo el ejercicio. 

2.- La presentaci6n original de la f6rmuls indica el número de 

días en los cuales se rata el inventaria¡ si eliminamos el 

número de días de ~a fórmula, el recíproca de la cifra in

dica el número de veces que se rata el inventario en el p~ 

ríoda. En nuestro ejempla este cálculo se realizaría así: 

Costa de ventas 268,030 2 •02 
Inventarias 132,897 

Que es el número de veces en el ano que las inventarias se -

convierten en efectiva o cuentas y documentas por cobrar. 
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Cuando el número de dÍaa ea muy elevado, puede deberse a: 

- Sobreinverai6n en inventarios 

- Bajas ventas 

- Ambas situaciones 

Cuando el número de días es bajo, puede deberse a: 

- Baja inversi6n en inventarioa 

- Agil rotaci6n de los miemos 

- Ambaa situaciones 

En todo caso, lo que procede ea llevar a cebo una investiga

ci6n cauaal. Si el plazo de rotación es elevado y deducimos -

que está relacionado solamente con la adminiatraci6n de loa i~ 

ventarioa, puede aer más o menos neceaario obtener informaci6n 

adicional. Pero ai apreciamos que la lenta rotac16n de inven

tarioa se debe a bajas ventas, lo cual es ya competencia del -

área de mercadotecnia o comercializaci6n de la empresa. 

Muy frecuentemente la administraci6n financiera, aún con un 

buen Índice de crecimiento .de las ventas, debe decidir entre -

loa coatos de: 

1.- Tener altea inventarios (manejo, almacenaje, costo de cap~ 

tal, etc.), y 

2.- Mantener inventarios mínimos (con poaibles pérdidaa de clie~ 

tea, disminuci6n en la penetraci6n, utilidades no obtenidas, 

etc.). 

Si la deciaión es compleja por lo que respecta a manejo de -

inventarios en compa~íae que producen un solo artículo, ya po

demos imaginar los problemas en empresas que manejan miles de 

artículos, de entre los cuales hay que determinar periádicame~ 

te cuáles no son suficientemente rentablea. Esta es una de las 

áreas en las que más atención debe poner el administrador finan 

ciero. 

e) Indice de posición defensiva: 

Activo defensivo total 
Estimación de gastos operativos diarioa de la compañía 
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En donde: 

Activo defensivo total = Disponibilidades + Valores negoci! 

Estimación de Gastos 
Opera ti vos Diarios 

17,769 + 67,828 

(268,030 + 79,571) 
360 

bles 

Costo de 
Ventas 

+ Cuentas por 

Gastos de 
+ Ventas + 

360 dÍas 

88.65 díaa 

cobrar. 

Gastos de 
Admón. 

Indica el tiempo que la empresa podría operar con base en BU 

activo circulante sin tener que recurrir al flujo de efectivo 

provenient~ de las ventas u ot~aa fuentes de fondos. 

Análisis de Estabilidad o Estructura Financiera 

a) Pasivo a recursos totales: 

Pasivo total 
Activo total 

145 •486 = 0.447 ó 44.?% 
325,148 

Ea la principal de las razones de estructura financiera y mue~ 

tra el porcentaje de recursos que loa acreedores han aportado -

al negocio. 

Su~le presentarse tambi~n colocando en el denominador del qu~ 

bracio a la cifra de capital contable; en nuestro ejemplo serían 

lea siguientes 

145,486 
179,662 = 

cifras: 

0.81 

Al interpretarla diríamos que por cada peso que loa dueños -

aportan al negocio, son apo~tadoa $0.81 por loa acreedores. El 

recíproco de esta raz6~ ea: Capital contable a pasivo total; -

que en nuestro ejemplo originaría el siguiente quebrado: 

179,662 
145,486 1.23 

Que es el recíproco de $0.81. Al interpretar esta razón dir 

ríamoa que los accionistas aportan al negocio $1.23, por cada 

peso que aportan loe acreedores. 
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Las tres cifras que presentamos, en esencia, tienen el misma 

significado, y la importante es ubicarlas correctamente en el 

conjunto de elementos de juicio. 

Para efectos del análisis financiero, es conveniente recordar 

que cuenda existen deudas a larga plazo a fsvar de sacias que 

otorgan su aval, tales obligaciones no se consideran pasiva 

real, sine partidas similares a las aportaciones pendientes de 

capitalizar, par la que se adicionan al capital cantable y, par 

lo tanto, incrementan la capacidad de endeudamiento. 

Una empresa cuya estructura financiera está integrada por un 

monta deaproparcianada de pasivas, par una parte percibirá ma

yares utilidades en relación a la inversión propia, debida a -

que las intereses pagados san totalmente deducibles para efec

tos de Impuesta Sabre la Renta, y par la tanta, tendrá una me

nar utilidad gravable, y par la otra, cama compensación, afro~ 

taré un mayor riesgo Financiera, en virtud de que el negocia -

adquiere una alta sensibilidad a variaciones en las utilidades, 

la que ocasiona que, cambias leves tengan un efecto amplifica

da en el rendimiento sobre el capital propio, debida a que exi.!!!_ 

te una gran cantidad de cargos fijos par intereses. 

Sería ilógica interpretar can el misma criterio la estructu

ra financiera de una institución de crédito, una canceaianaria 

de autos y una industria ~ediana, ya que en cada caaa eapecífl 

ca deberemos considerar: 

- Necesidades reales de inversión, determinadas par el gira de 

actividad y las modalidades de operación. 

- Riesgo incurrida en loa diferentes gradas de endeudamiento. 

- Estabilidad en el crecimiento de lea ingresas y márgenes de 

utilidad. 

- Que, en la gran mayaría de lea negocias, la inversión de te! 

cerca debe ser sólo complementaria de la inversión propia. 

b) Cobertura de lnteresea: 

Utilidad antes de impuestas + intereses pagadas a/finan. 
Intereses pagadas a/financiamientos· 



31,429 + 8,527 
8,527 

4.69 
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Este índice mide la capacidad de la empresa para afrontar una 

disminución de utilidades, sin que existan problemas para liqul 

dar loe cargas fijas por intereses. En el numerador del quebr~ 

da na se incluyen las impuestas, ya que éstaa san calculadas -

después de haber considerado totalmente deducibles los intere

ses. 

Un índice algo más refinado y que también suele usarse, incl!:!_ 

ye tanto en el numerador como en el denominador del quebrado, 

los cargos fijos por el arrend~mienta financiero de activos fi 

jos, loa cuales frecuentemente no se presentan en el pasivo de 

la empresa. La fórmula quedaría así: 

Utilidad antes de impuestos + intereses pagadas s/financia-

mientos + pagos por arrendamiento financiera 

Intereses pagados s/financ. +pagos par arrendamiento fin. 

Aunque el uso de estas razones es muy útil, debido a las li

mitaciones de que adolecen, su interpretación requiere de suma 

cuidado par la siguiente: 

- Supone que las utilidades obtenidas son iguales a las incre

mentas en el efectiva, la cual no ea necesariamente cierto. 

- No considera la jerarquía que las diferentes acreedores pue

den tener respecta al paga de aus deudaa. 

- No considera que el servicio de la deuda incluye tanto paga 

de capital cama de intereses. 

- El cálculo del riesgo financiera requiere de evaluaciones mu

cho máa profundas que las simples razones de estructura fina~ 

ciera. 

En resumen, esta significa que, na abatante que el cálculo -

de estas Índices puede ser de gran utilidad, existen herramie~ 

taa más completas para la valoración del riesgo en el apalanc~ 

mienta financiero. 
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c) Rotación de activa fija: 
Ventas netas _ 399,276 4 6 Activa fija neta - so,543 ·9 

Este cifra muestra las veces que las activas de producción -

fueran "vendidas" en e~ período. Entre más pequena es el n~m~ 

re, mayares probabilidades existen de que esté mostrando algu

na de las siguientes hechos: 

1.- Exceso de inversión en activas fijas, e cuya casta hay que 

agregar las cargas par depreciación, gastas de conservación, 

etc. 

2.- Bajas ventes en relación a las activas. 

3.- Ambas situaciones. 

Si ae legra determinar que hay exceso de inversión en activas 

fijas, le sdministrsc16n financiera se verá en la necesidad de 

tomar decisiones importantes en relación con el aprovechamien

to racional de le capacidad instalada de le plante y/o quizá -

llegar el extremo de le vente, si es posible, de algunas acti

vos fijos. 

Si par el contrario, se identifica que el problema san les -

bajas ventas, esto constituirá un motivo de alerta pera efec

tos de nuestra análisis y les investigaciones serán, prcbable

ment~ más complejas. 

En ocasiones sucede que estos hechos san detectadas sólo por 

las elevados pasivos y el ~uerte impacto de las intereses, de

preciaciones, etc., mermando les utilidades e través de varios 

períodos, cuando pudieran haber sido diagnosticadas e investl 

gsdcs can anterioridad. Se insiste en la necesidad de llevar 

e ceba une investigación complete, porque el porcentaje de epr~ 

vechemiento de l~ capacidad instalada y la eficiencia real de 

la planta industrial na acn mostrados par las índices, y pudi~ 

ran estar seriamente deformados en la empresa en la cual los -

activos estuvieran casi totalmente depreciados y, sin embargo, 

subaprcvechados o hasta tecnal6gicemente atrasados. 

Recordemos que las rezones muy frecuentemente nos sugieren -

mayor investigación, no el establecimiento de juicios definitivas. 
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d) Rotaci6n de activo total: 

Ventas netas 
Activo total 

399,276 -
325 t 148 - 1 .23 

Razón similar a la anterior pera con la diferencia de que el 

denominador incluye a todos las activas. Por esta aimilitud, 

diversos conceptos expuestos en el sub-inciso anterior son tam 

bién válidos pera este Índice. 

Trata de medir el grada de actividad de los recursos totales, 

así como la eficiencia relativa de estos recursos para generar 

ingresos. 

En la técnica denominada. "Siatems Du Pant de Análisia Finan

ciero", se multiplica este indfce por la razón Utilidad neta a 

Ventes netas, presentándose de la siguiente manera: 

Utilidad neta Ventas netas Utilidad neta 
Ventas netas X Activo total Activo total 

La idea detrás de esta operaci6n es que estos quebrados deter 

minan el rendimiento neto sobre el activo y que un negocio tie

ne principalmente daa alternativas para mejorar el rendimiento 

sobre la inversión total, las cuales san: 

1.- Con cierto nivel de ventas, incrementar el margen de rendi

miento sobre las mismas, y/o 

2.- Con cierta margen de utilidad, incrementar la rotación de -

los activos e través de mayores ventas. 

Aplicando las ctfras de nuestro ejemplo, a la fórmula anterior, 

tendremoa: 

14, 163 
399,2?5 

X 399,276 
325,148 

14,163 
325,148 4 .36% 

En donde con un margen sobre ventas de 3.55%, basa sus rendi

mientos en que rota sus activos 1.23 veces en el periodo. 

Análisis de Productividad o Rentabilidad 

al Margen de utilidad sobre ventas: 

Utilidad neta _ 14,163 % 
Ventes netas - 399,276 3 •55 
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La importancia y limitaciones de este Índice quedaron implícl 

tos en el inciso anterior, cuando nos referimos al "Sistema Du 

Pont de Análisis Financieros", sólo se agregarán algunos datos 

complementarios. 

La cifra obtenida muestra la utilidad neta por cada peso de -

ventas netas, pero podemoa deducir que un negocio que tenga un 

margen sobre ventas de sólo 1%, puede estar realizando mejores 

utilidades que otro que obtenga un 10% de margen, debido a mayor 

volumen de ventas y por consiguiente, mayor rotación de inventa 

rica. 
Dado que ni aún con índices de comparación externos de empre

ass del mismo giro podríamos establecer categóricamente un mar

gen ideal, en virtud de que, algunas empresas basan sus utilida 

des en volúmenes de ventas v, otras compaMías descansarían en -

márgenes superiores de utilidades; lo recomendable es comparar 

con los anos anteriores; si se observa alguna disminución impo~ 

tente absoluta o relativa, procede investigar las cauaas 1 las -

cuales pueden caer dentro de los siguientes grupos: 

1.- Disminución de ventas 

2.- Aumentos de costos y/o gaatoa (incluyendo impuestos) 

3.- Cualquier combinación de las causas anteriores 

La corrección de estas fallas, obviamente, podría ser respon

sabilidad de funciona rica .ajenos al área de finanzas (comercia

lización, producción, personal, compras, etc.), pero bajo la a~ 

pervisión de la administración financiera, ya que es de au in-

cumbencia la repercusión de estos sucesos en los resultados de 

la compaMía. 

b) Margen de utilidad sobre activo total: 

Utilidad neta 14,163 
Activo total 325,148 

4.36% 

Según se mencionó, este índice puede ser obtenido a partir de 

la multiplicación de las dos razones anteriores, es decir: 

Utilidad neta X Ventea netas 
Ventas netas Activo total 

Utilidad neta 
Activo total · 
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De acuerdo con el "Sistema Du Pont", este indicador de efi-

ciencia es el más completo y significativo, ya que involucra -

el margen sobre ventas, las ventas mismas, y el total de los -

recursos invertidos para generarlas, además de que implícita-

mente considera también el factor tiempo. 

A partir de un satisfactorio rendimiento sobre la inversi6n 

total, la empresa se encuentra en posición de decidir la combi 

nación de riesgo-rendimiento sobre la inversión propia que de

sea. Por el contrario, si la utilidad sobre el activo es baja, 

inicialmente tendrá que res~lver su problema de margen sobre -

ventas-ventas-inversi6n, y~ que.cualquier estructura financie

ra le significará riesgos anormales, bajes utilidades o ambas 

cosas. 

c) Utilidad sobre el 

Utilidad neta 
Capital contable 

capital propio: 

14,163 
179,662 

7.88% 

Desde el punto de vista de los accionistas ea el Índice fina~ 

ciero más importante, ya que las empresas propiedad de partic!:!, 

lares son constituídas normalmente con el objeto principal de 

generar utilidades a sus dueños. Estos, dentro de ciertos lími 

tea, buscarán obtener las mayores utilidades con el mínimo de -

recursos invertidos, en el mínimo de tiempo y con un riesgo aceR 

table. 

Las utilidades que exijan o esperen los accionistas estarán 

influídss por les tasas de interés que se estén pagando en el 

mercado, en los diversos tipos de valores, y en estas tasas, a 

au vez, influirá el índice de inflación en el país. 

En un lugar en el cual el dinero se deprecia, digamos un 30% 

anual, y por los valores de renta fija se perciben rendimientos 

acordes a los índices inflacionarios, sin correrse prácticame~ 

te riesgos, las utilidades que desearán los accionistas de un 

negocio deberán aer lo suficientemente superiores a dichos re~ 

dimientos, para compensar, tanto los riesgos aceptados al inveL 

tir dinero en una empresa, como la relativa pérdida de liquidez 

al canalizar efectivo a un negocio cuyas acciones probablemente 

no estén cotizadas en la Bolea de Valorea. 
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Para las inversiones que se encuentran cotizadas en la Bolsa, 

puede considerarse que existe un grado relativamente alto de -

liquidez y además debe tomarse en cuenta que la pérdida o gana~ 

cia eatsrá representada no únicamente por el dividendo decreta 

do en cada ejercicio, sino por la pérdida o ganancia de capital, 

es decir, por la diferencia entre el precio que se haya pagado 

por la inversión y el precio en el cual se pueda vender. 

Cuando se trata de negocios cuyas acciones no están cotizadas 

en Bolsa y los accionistas requieren de efectivo o deciden ve~ 

der la firma, la pérdida o ganancia de capital estará determi

nada por laa negociaciones que en cada caso particular ae rea

licen. 

De cualquier manera, los rendimientos que los accionistas de 

una saciedad esperan, como se menoion6, deberán ser de tal ma

nera superiores a los obtenidos en valores de renta fija, que 

compensen el riesgo incurrido y la relativa falta de liquidez. 

E) Punto de Equilibrio 

Genera 1 idades 

Se conoce como punto de equilibrio, al vértice en el que se 

juntan las ventas y los gastos totales, representa el momento 

en el cual no existen utilidades ni pérdidas para una empresa, 

es decir, que los ingresos son iguales a los gaatoa. 

Hay varios procedimientos para determinar el punto de equill 

brio, por medio de ellos se pueden llevar a cabo estudios enea 

minados para ayu'dar a la empresa en la solución de algunos de 

los problemas que se le presenten. 

Entre los principales objetivos del punto de equilibrio, se 

cuentan loa siguientes: 

a.- Determinar en qué momento, loa ingresos y gastos son igua

les, no existiendo utilidad ni pérdida. 
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b.- Por medio de él se puede medir la eficiencia de operCEión, 

e igualmente controlar la consumación de cifras predete~ 

minadas, mediante la comparación con las reales, para nor 

mar correctamente las ejecuciones y la política de admi

nistración de la e~presa. 

c.- Es de gran importancia en el análisis, planeación y con

trol de los resultados de un negocio. 

Los objetivos enumerados previamente, ebtán relacionados -

en forma directa con una aerie de factores que son determi-

nantes en el punto de equilibrio, contándose entre los prin

cipales, los que se citan·a cqntinuación: 

a) El volumen de producción.- Su influencia es directa en -

la determinación del punto de equilibrio, pues independie~ 

temente de la capacidad de funcionamiento que tenga la em 

presa, la que puede ser de un 70%, 80%, 90%, etc., los -

gastos fijos no se modifican, lo que obliga al negocio a 

realizar ciertos estudios tendientes a precisar políticas 

para su recurrencia y as! tener un control sobre ellos, -

no sucediendo igual con los gastos variables, sobre los -

cuales se tiene poco control, ya que están.supeditados a 

los volúmenes de producción y ventes. 

b) El tiempo.- Es otro factor que puede hacer variar el pu~ 

to de equilibrio ya que éste se puede obtener semanal, me~ 

sual, trimestral, etc., con la ventaja de poder dar solu

ción con mayor oportunidad a cualquier pr~blems que se pr~ 

sente. 

c) Los artículos individuales y les líneas de producción.

Este punto es importante, ya que los dirigentes de una e!!!_ 

presa pueden considerar "X" a "2" productos, que sean los 

que les reporten beneficios, guiándolos a incrementar o -

suspender la elaboración, para no caer en producciones in 

fructuosas. 

d) Los datos reales v presupuestados.- Cuando el punto de -

equilibrio ha sida obtenido con datos presupuestados, se 
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deben elaborar estados comparativos entre éstos y los datos 

reales, resultando con ellos las variaciones, que deberán -

someterse a un estudio para determinar el por qué, ya que -

mediante ello se podrá hacer la corrección o alentamiento -

reapectivo. 

Como punto final de estos factores v primordialmente del ci

tado en el inciso "d", se puede decir que el punto de equili

brio obtenido por medio de un presupuesto, constituye una nor

ma a la que se deberán sujetar los administradores de la empr~ 

sa, pues representa una medida de control para evitar posibles 

pérdidas y aumentar las utilidades de la entidad. 

En la determinación del punto de equilibrio, los elementos -

que intervienen son resultantes del estudio de los gastos, ob

servándose que unos son constantes (fijos y regulados) y otros 

variables en relación con las ventas y con la producción, lo -

cual facilita el pronóstico de gastos en cada una de sus partes, 

de acuerdo con las políticas y planea futuros. 

A continuación ae presenta, someramente, lo referido al aná

lisis de los gastos. 

Los gastos se clasifican en constantes y variables. 

Constantes. 

Son aquellos gastos que permanecen estáticos en su monto, en 

un período. Se subdivideñ en fijos y regulados: 

a- Gastos constantes fijos.- Son aquellos que se efectúan nec~ 

seriamente, haya o no producción o ventas, como son: rentas, 

depreciaciones y amortizaciones en línea recta, impuestos -

prediales, fianzas, sueldos, etc. 

b- Gastos const~ntes regulados o semifijos.- Son aquellos que 

se efectúan bajo un control directivo, .de acuerdo con las 

políticas de producción o de venta, como son: publicidad, -

propaganda, honorarios, gratificaciones, sueldos a funcion~ 

rios v personal de las oficinas, seguros y fianzas, repara

ciones y mantenimiento, etc. 
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Variables. 

Son aquellos gastos que aumentan o disminuyen~ según sea el 

ritmo operado en la producción o en la venta, como aon materi~ 

les y salarios directos, luz y fuerza, comisiones sobre ventas, 

empaque, etc. 

La depreciación puede ser variable cuando se calcula con ba

se en lea unidades producidas, igualmente, la publicidad y pr~ 

psganda pueden ser variables o constantes, según el caso. 

Cuando el estudio de los gastos constantes y variables se h~ 

ce respecto a la unidad, el significado es inverso al citado, 

por razones obvias. 

Para efectos de ilustrar la fórmula del punto de equilibrio 

detallada a continuación, se utilizarán las cifras siguientes: 

ventas totales $7 1 500,000, utilidad neta del ejercicio $1 1250,000 

gastos variables $3 1 500,000 y gastos constantes $2 1 750,000, 

Fórmula del Punto de Equilibrio 

El punto de equilibrio se determina tomando en consideración 

loa gastos constantes y los gastos variables, en relación con 

los ingresos obtenidos en un ejercicio, existiendo para ello -

una fórmula, la cual se determina de la siguiente manera: 

Sabiendo que: 

v Total de gastos 

a = Total de gastas constantes 

b Relación de los gastos variables can el ingreso 

x Total de ingresos . 

Si se sustituyen en la "ecuación de la recta" los valores -

que aparecen en el problema planteado, se obtiene el total de 

gastos como sigue: 

y = a + bx 

y 2 1 750,000 + (0,46667 X 7 1 500,000) 

y 2 1 750,000 + 3'500,000 

y 6 1 250,000 
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Si el punto de equilibrio es cuando los ingresos son iguales 

, los gastos, entonces x =y; sustituyendo se tiene: 

a+ bx de donde x =y, sustituyendo a "x" por "y": 

a + bx despejando a "a", tenemos: a = x - bx; como 

- bx (1 - b) X entonces, despejando a "x" tenemos: 

' = 
a FORMULA DEL PUNTO DE EQUILIBRIO 

l - b 

Sustituyendo con los datos del problema, resulta: 

' = 

' = 

2 1750,000 
1 - 0.467 

2 1750,000 
o .533 

, = ~~~,1~~,i,~Z~ Punto de Equilibrio. 

El punto de equilibrio puede determinarse en tres Formas dis 

tintas, las cuales son: 
•e) Por su fórmula matemática.- Es la forma más generalizada 

del análisis, que puede adaptarse a cualquier relación del 

trinomio: Costo-Volumen-Utilidad (anteriormente expuesto). 

2~) Por su aportación unitaria.- Cada unidad vendida genera un 

margen de contribución marginal unitario que se divide en

tre el total de costos fijos para obtener el número de uni 

dsdes que debe venderae para lograr el equilibrio. 

Je) Por su presentación gráfica.- Ya sea psrtiendo de los coa 

tos fijos o de los castos variables. Para cuyo mejor en-

tendimiento lo trataremos en el sub-inciso siguiente. 

Método Gr.Ü ice 

Para que exista un mayar entendimiento sobre este particular, 

a continuación, el multicitsdo problema se presenta gráficameu 

te, tomando como base lo que se indicó anteriorm~nte. 
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Se acepta como un aspecto de experiencia sobre le política -

ejecutiva, que los gastos constantes anuales ($2'750,000) se -

mantendrán hasta que las ventas disminuyan de $6 1 500,000, o au 

menten en más de $8 1 500,000. 

Los gastos variables corresponden a un 46.7% de las ventas; 

si estos datos se presentan gráficamente en un sistema de ejes 

cartesianos, los resultados serán como se aprecia en el cuadro 

22. 

F) Conclusiones Importantes Sobre los Resultados de los Aná 
1 is is 

Todo análisis debe concluir con uno o varios hechos, con un 

conocimiento de la razón, del por qué de ellos, de su influen

cia sobre la inversión y sus rendimientos, e incluso su tras-

cendencia en el seno de la administración y en la acción corree 

ti va. 

Para llegar a buenas concluaionea, es necesario estudiar los 

hechos con el Fin de conocer su origen, separando los causados 

por aumentos o disminuciones de volumen, de loe correspondien

tes a aumentos o disminuciones por precio. Las variaciones por 

precio pueden tener su origen en la inflación o bien en el cam 

bio de paridad de la moneda. Aquí quedan comprendidos loa au

mentos o disminuciones provocados por cambios en los precios -

unitarios de venta y en los costos unitarios tanto de produc

ción como de loe gastos. 

La variación por volumen se refiere siempre a aumentos o dis 

minuciones de unidades compradas o vendidas. 

La variación por precio se determina generalmente obteniendo 

las diferencias en precios o costos unitarios de dos períodos 

diferentes, ya sean reales o presupuestadas por las unidades ~ 

compradas, producidas o vendidas, del período que se está ana

lizando. 
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A su vez, la var1aci6n en precio, como se ha dicha, puede an~ 

!izarse por su origen, va sea por inflación, cambio de paridad 

en la moneda o por otra causa (como ajustes de precios por com 

petencia, precios controladas, etc.) 

Al igual que la anterior, las variaciones por volumen se de

terminan obteniendo las diferencias de unidades de doa períodos 

diferentes, va sean reales o presupuestadas, multiplicadas por 

el precio unitario del período contra el cual se está compara~ 

do. 

Cuando se calcula individualmente por producto el resultado, 

se le conoce como variación por mezcla porque la venta combina 

da de productos origina variaciones en el porcentaje de utili

dad bruta o contribución marginal con relación a las ventas ne 

tas. 

Las variaciones en la producción pueden tener su origen en -

eficiencia o deficiencias, causando desperdicios a ahorros en 

los consumos. 

El resto de loe gastos, además de lo anterior, se debe anali 

zar desde el punto de vista de su característica variable o f i 

ja, o bien desde el punto de vista de su comportamiento repetl 

tivo o extraordinario. 
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CUADRO 11 

COMPAÑIA INDUSTRIAL, S.A. 

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA COMPARATIVO POR LOS 
EJERCICIOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 1981, 1982, 1983 y 1984 

(mi lee de peeoe) 

- - - - - ------ - - - - -
IMPORTES % 

- 1981 - !9~2- 1983 - !9~4- !9~1- !9~2- !9~3 !9~4 - - -
A C T I V O 

Circulante: 
Efectivo en caja v bancos $ 9,400 $ 42,400 $ 33,200 $ 28,000 4.2 14 .7 8.4 5.9 
Cu en tao por cobrllr a clientes 86,200 107,000 128,800 169,000 38.8 37.0 32.7 35.4 
Inventarlos 66,000 7J ;600 122,200 168,400 29.7 25.5 31.0 35.2 
Pegos anticipados 1,200 400 21400 1,600 _J!.:L __ o_._1 _ _!}¿_ _Q..:2_ 

Total ~ctivo circulante 162 1 aoo 2231400 2861600 • 3671000 ..2l.:L --12.:2_ ~ ~ 
CompaMÍBll afi Hadas . 13 ,800 10,400 46,400 49,200 6.2 3.6 11 .8 .10 .3 

Inversiones a !!roo plazo 800 1,000 1,400 1,400 o .4 0.4 0.4 0.3 
Propiedad, planta y equipo 70,400 84,000 88,000 88,800 31.7 29.0 22.3 18.6 
Depreciaci6n acumulada 26,400) 30,200) 301400) 31,400) .Lll!ll ..L.!Q.:!l L..2.:2.l ~ 

58.600 65.200 105.400 100.000 ~ -31..:.§_ 26.6 22.6 

Otros activos 600 400 2.200 21600 -9..:1..... __ o_._1_ o .5 ~ 
Total activo l~~~,_~gg_ !~~2.29~=- m~i~g~. 1~zz,~g2. al2Q;ga =1~2~2= ~Jgg~~= =~~~~g= 

PASIVO V CAPITAL CONTABLE 

r.irculante: 

Prhtemos a corto plazo $ 31,600 $ 47 ,400 $ 82,600 $ 9~ 1 20U 14.2 16.4 21.0 19.9 

Cuentas por pagar V gaatoa 
acumulados 371200 35.600 621800 so 1eaa .....1§.:.L _!t:l. ~ ~ 
Total pasivo circulante 68,800 83,000 145,400 146,000 31.0 28.7 36.9 30 .6 

Compan!ea aril1adaa 6,200 12 1000 23.600 481200 2.8 __ 4_._4_ ____§_¿_ -1!!.:.L 
Total pasivo 75.000 95 1000 1691000 1941200 ~ --21:.1_ ~ -!!!!..:2-

Capltal contable: 
Capl tal aoclal 96,800 96,800 156,800 136, 800 43.6 33.5 39.7 26.6 
UtllldadeR retenida9 so 12ao 96 1400 681400 146.600 ~ ~ 17.4 ~ 

fatal capital contable 147 1 000 193.200 22s 1 200 2831400 ~ ~ 57.1 -22-:1... 

Total pasivo y capital con-
table m~!ggg_ ~~~~ig2gs H2~!~22. !~211:~29= .J~g;2. :z2g2~~"' .,,¿gg=~· ::~~u:ig= 
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CUADRO 12 

COMPAÑIA INDUSTRIAL, S.A. 

ESTADO DE RESULTADOS COMPARATIVO POR LOS EJERCICIOS 

TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 1981, 1982, 1983 y 1984 
(miles de pesos) 

Ventas 

Costo de ventas 

Utilidad bruta 

Gastos de venta, administración 
y generales 

Utilidad de operación 

Otros ingresos 

Otros gastos 

Utilidad antes de participa
ción a las trabajadores de 

las utilidades 

Participación a los trabajadores 
de las utilidades 

Utilidad antes de impuesto so
bre la renta 

Impuesto sobre la renta 

Utilidad neta 

1981 

$362,800 

122,600 

240,200 

100,600 

139,600 

600 

140,200 

22,600 

117,600 

9,400 

108,200 

49,400 

~=~~:!:~gg 

IMPORTES 

1982 

$417,800 

146,200 

271,600 

121,200 

150,400 

4,800 

155,200 

25,200 

130,000 

10,400 

119,600 

54,600 

~=~~:!:~~~ 

1983 

$534 '801] 

225,600 

309,200 

135,400 

173,800 

14,000 

187,800 

34,800 

153,000 

12,200 

140,800 

64,'300 

!=2~:!:~~~ 

1984 

$635,600 

292 ,200 

343,400 

167,000 

176,400 

13,800 

190,200 

34,400 

155,800 

12 1 400 

143,400 

65,500 

~=ZZi!:~~~ 

1981 

100.0 

33.8 

66.2 

27.7 

38.5 

o. 1 

38.6 

6.2 

32.4 

2.5 

29.9 

13.7 

16.2 
:::==== 

% - - - ... 

1982 

100.0 

35.0 

65.D 

2 9 .o 
36.0 

1 • 1 

37.1 

6.0 

31. 1 

2.5 

28.6 

13 .o 

15.6 

1983 

100.0 

42.2 

57.8 

25.3 

32.5 

2.6 

35 .1 

6.5 

28.6 

2.3 

26.3 

12.D 

14.3 
::==== 

1984 

100.0 

46.0 

54.0 

26.3 

27.7 

2 .2 

29.9 

5.4 

24.5 

2.0 

22.5 

10.2 

12.3 =···-
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CUADRO 13 

COMPAÑIA INDUSTRIAL, S.A. 

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA COMPARATIVO POR LOS 
EJERCICIOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 1981, 1982, 1983 y 1984 

(miles de pesos) 

IMPORTES 

1981 1982 1983 1984 - - - - - - - - - - - - - - -

A C T I V O 

Circulante: 

Efectivo en ceje y bancos $ 9,400 $ 42,400 $ 33,200 $ 26,000 

Cuentes por cobrar e clientes 86,200 107,000 128,800 169 '000 

Inventarios 66,000 73,600 122,200 168,400 

Pegos anticipados 11200 400 21400 11600 

Total activo circulante 1621800 2231400 2861600 3671000 

Compef'l!aa afiliadas 13,800 10,400 46, 400 49,200 

Inversiones a largo plazo 800 1,000 1,400 1,400 

Propiedad, plante y equipo 70,400 84,000 88,000 86,800 

Depreciación acumulada 261400) 301200) 301400) 311400) 

581600 651200 1051400 1061000 

Otro e ecti VOB 600 400 21200 21600 

Total activo !=~~~,i,292= ~=~~2.i.222= i .. ~2~.~22= ~ .. ~Z:Zi.g22 .. 

PASIVO Y CAPITAL CONTABLE 

Circulante: 
-- P~és-tam~s a corto plazo ------ $ -31-;Gob $ 47,400 $ 62,600 $ 95 ,2tiii 

Cuentas por pagar y gastos 
acumulados 37 1200 351600 621800 501800 

Total pasivo circulante 68,800 83,000 145,400 146,000 

Compef'lías afiliadas 6 1200 121800 231600 481200 

Total pasivo 75 1000 951800 1691000 1941200 

Capital contable: 

Capital social 96 ,800 96 1800 156,800 136 ,800 

Utilidades retenidas 501200 961400 681400 1461600 

Total capital contable 1471000 1931200 2251200 2831400 

Total pasivo V capital con-
table i.~~~11:2~2= ~=~~~i.222 .. ~=~2~i.~22 .. ~ .. ~Z:Z.i.g22 .. 

INDICE DE TENDENCIAS 
_A~O_BAS~ _1~81 : 1og 
1982 1983 1984 

451 353 298 

124 149 196 

112 185 255 

33 200 133 

137 176 225 

75 336 357 

125 175 175 

119 125 126 

114 115 119 

111 180 184 

67 36'7 433 

130 178 215 

150 261 30·1 

96 169 137 

121 211 212 

206 381 777 

128 225 259 

100 162 141 

192 13f:i 292 

131 153 193 

130 178 215 
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CUADRO 14 

COMPAÑIA INDUSTRIAL, S.A. 

ESTADO DE RESULTADOS COMPARATIVO POR LOS EJERCICIOS 

TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 1981, 1982, 1983 y 1984 

(miles de pesos) 

Ventas 

Costo de ventas 

Utilidad bruta 

Gastos de venta, administración 
y generales 

Utilidad de operación 

Otros ingresos 

Otros gastos 

Utilidad antes de participa
ción a los trabajadores de 

las utilidades 

Participación a los trabajadores 
de las utilidades 

Utilidad antes de impuesto 
sobre la renta 

Impuesto sobre la renta 

Utilidad neta 

1981 

$362,800 

122,600 

240,200 

100,600 

139,600 

600 

140,200 

22,600 

117,600 

9,400 

108,200 

49,400 

m=~~:!:~~g 

IMPORTES 

1982 1983 

$417,800 $534,800 

146,200 225,600 

271,600 309,200 

121,200 135,400 

150,400 173,800 

4,800 14,000 

155,200 187,800 

25,200 34,800 

130,000 153,000 

10,400 12,200 

119,600 140,800 

54,600 64,300 

m=g~=ggQ ~=z~:!:~gg 

1984 

$635,600 

292,200 

343,400 

167,000 

176,400 

13,800 

190,200 

34,400 

155,800 

12,400 

14J,400 

65,50lJ 

INDICE DE TENDENC1AS 
AÑO BASE 1981 = 100 

1982 1983 1984 

115 

119 

113 

120 

108 

800 

111 

112 

111 

111 

111 

111 

111 

147 

184 

129 

135 

124 

2333 

134 

154 

130 

130 

130 

130 

130 

175 

238 

143 

166 

126 

2300 

136 

152 

132 

132 

132 

132 

132 
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CUADRO 15 

COMPAÑIA INDUSTRIAL, S.A. 

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA COMPARATIVO POR LOS 

EJERCICIOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 1983 y 1984 

(miles de pesas) 

A C T I V O 

Circulante: 

Efectiva en caja y bancas 

Cuentas par cabrar a clientes 

Inventarias 

Pagas anticipadas 

Tatsl activa circulante 

Compañías afiliadas 

Inveraianes a larga plaza 

Propiedad, planta y equipa 

Depreciación acumulada 

'Jtras activos 

Total activo 

PASIVO V CAPITAL CONTABLE 

:::irculante: 

Préstamos a corto plazo 

Cuentas par pagar y gastos 
acumulados 
Total pasivo circulante 

Compañías afiliadas 

Total pasiva 

1983 1984 

$ 33,200 

128,800 

122,200 

21400 

2861600 

46,400 

1,400 

88,000 

( 301400) 

1051400 

21200 

~=~~~"'~~~= 

$ 82,600 

621800 
145 ,400 

231600 

1691000 

$ 28,000 

169,000 

168,400 

1,600 

367,000 

49,200 

1,400 

88,800 

( 31¡400) 

108 1000 

21600 

~=~zz"'gQQ= 

$ 95,200 

501800 

146,000 

48.200 

1941200 

Aumentas (Dismin.) 
Pesos % - - - - - - - -

$( 5,200) ( 15 .6) 

40,200 31.2 

46,200 37.8 
( 800) (33 .3) 

801400 28.0 

2,800 6.0 

800 0.9 

11000) ( 3.2) 

21600 2.4 

400 18.1 

t=~~"'~~~= 21.1 

$ 12,600 15.2 

12.000) (19 .1) 

600 0.4 

241600 104 ."2 

25¡200 14 .9 



· · tal contable : 

,,. 
~· 

'l 

f. 

ital social 

lidadea retenidas 

Total capital contable 

Total pasivo y capital 
contable 
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156,800 

68,400 

225,200 

136,800 

146,600 

283,400 

( 20 ,000) 

781200 

581200 

~==~~/,~~ 

(12. 7) 

114.3 

25.8 

21.1 
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CUADRO 16 

COMPAÑIA INDUSTRIAL, S.A. 

ESTADO DE RESULTADOS COMPARATIVO POR LOS 

EJERCICIOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 1983 y 1984 

(miles de pesos) 

Ventas 

Costo de ventas 

Utilidad bruta 

Gastos .de venta, administración 
y generales 

Utilidad de operación 

Otros ingresos 

Otros gastos 

Utilidad antes de participa
ción a loe trabajadores de 

las utilidades 

Participación a loe trabajadores 

1983 1984 

$5.34,800 $635,600 

225,600 292,200 

309,200 

135 ,400 

173,800 

14,000 

107 ,000 

34,800 

153,000 

343,400 

167,000 

176' 400 

13,800 

190,200 

34,400 

155,800 

de las utilidades 12 1200 12,400 

utilidad antes de impuesto 
sobre la renta 140,800 143,400 

Impuesto sobre la renta 64, 300 65, 500 

Aumentos (Dismin.) 
Pesos % 

$ 100 ,800 ' 18 .8 

66,600 29.5 

34,200 11.0 

31,600 23 • .3 

2,600 1.4 

___ 20_0_) 1.4) 

2 ,400 1.2 

_____ 40_0 __ ) ( 1 • 1 ) 

2,800 1.8 

200 1.6 

2,600 1.8 

1,200 1.8 

1.8 
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CUADRO 17 

GRAFICA DE BARRAS 

Datos seleccionados del estado de situación financiera pre

sentado en el Cuadra 15 (miles de pesos) 

Capital de Trabajo 
500 
480 
460 
440 
420 
400 
380 
360 
340 
320 
300 
280 
260 -
240 
220 
200 
180 
160 
140 
120 
100 
80 
60 
40 
20 

o 1983 1984 

r==J Activo circulante 

~ Pssivo circulante 

~Activo Total 

~ Pasivo Total 

[[lIIl Ca pi tal 

Estructura Financiera Situación Financiers 

1983 1984 

Año 
1983 1984 

287 367 

145 146 

394 478 

169 194 

225 283 

1983 1984 

Aumento (Disminución) 
durante 1984 

Importe % de Cambio' 

80 

83 

25 

58 

28.D 

0.4 

21 .1 

14.9 

25.8 
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CUADRO 18 

GRAFICA CRDNOLDGICA MULTIPLE 

Dataa aeleccianadaa del estada de situación financiera 
(Cuadra 13) y del eatada de resultadas (Cuadra 14) 

700 

650 

600 

550 

500 

450 

'•ºº 
350 

300 

250 

200 

150 

100 

50 

1980 

. . . ' •••• ir ... 

(miles de pesas) 

,.. ...... --·--· 
........... ...... -· . ..... ........ 

............. 

• 

_ ....... .,,,,. . ..-
.......... 

..... · 

...... ----. _______ ..... ---.. - _ ... _____ --· 
1981 

Ventas 

Utilidad neta 

Activa total 

Capital cantable 

1982 1983 1984 



AÑO 

1982 

1983 

1984 
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CUADRO 19 

GRAFICA DE FIGURAS SIN COORDENADAS 

PERSONAL EMPLEADO 

±±±±±±±± 
********* 
~~:f ~~~~~~~~ 

Cada Figura representa 100 empleados 

Afta Número de empleados 

1982 826 

1983 904 

1984 1123 



ACTIVO 

Circulante: 

Efectiva e inversiones temporales 

Cuentas por cobrar 

Proviai6n para cuentas incobrables 

Inventarios: 

Almacén de artículos terminados 

Producción en. proceso 

Almacén de materias primas 

Gastos anticipados 

Anticipas de impuestos 

Total activa circulante 

Inversiones en acciones y valares 
Terrenos 

Edificios 

Maquinaria y equipo 

Depreciaciones acumuladas 

Intangibles 

Gastos de emisión de obligaciones 
Total activo 
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CUADRO 20 

COMPAÑIA INDUSTRIAL, S.A. 

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 1985 

(miles de pesos) 

PASIVO Y CAPITAL CONT~BLE 

$ 69,811 

1,983 

101,667 

14,598 

16,632 

$ 17,769 

( 

67,828 

132,897 

2,076 

3 1520 

224!090 

6,538 

3,416 

50,840 

105,432 

85!683) 

80,543 

19,885 

630 

Circulante: 

Préstamos bancarios 

Proveedores 

A~reedores diversos 

Provisi6n para el I.S.R. 
Total pasivo circulante 

Préstamos a largo plazo 

Provisión para fondos de retiro 
Otros 

Total pasivo 

Capital contable: 

Capital social 

Reservas de capital 

Utilidades acumuladas 

Total capital cantable 

Total pasivo y capital 
contable 

$ 44,850 

14,843. 

19,094 

3!621 

82,408 

58,029 

1,688 
3,361 

1451486 

38,000 

1,670 

139!992 

179,662 

$ 325 148 =====!:=== 
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CUADRO 21 

COMPAÑIA INDUSTRIAL, S.A. 

ESTADO DE RESULTADOS 
DEL 1D DE ENERO Al 31 DE DICIEMBRE DE 1985 

(mi les de pesas) 

Ventas netas 

Coa ta de ven tas 

Utilidad bruta 

Costos de distribución y administra-

ción 

Depreciaciones 

Costo de financiamiento 

Otros gastos 

Gastos de operación 

Utili~ad de operación antes de 

impuesto sobre la rente 

Impuesto sobre la renta 

Utilidad neta del ejercicio 

TOTAL 

$399,276 

2681030 

131,246 

79,571 

11,151 

8,527 

568 

99,817 

31,429 

17!266 

~=J~dg~= 

% 

100.00 

67.13 

32.87 

19.93 

2.79 

2 .14 

o .14 

25.00 

7.87 

4.32 

3.55 ===::::===== 
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CUADRO 22 

GRAFICA DEL PUNTO DE EQUILIBRIO 

Ul 
Cl 
1-
Ul 
C! 
t!l 

10 

9 

8 

7 

6 

5 

4 

3 

2 

o 

y 

2 3 

INGRESOS 

CONSTAN TES 
1 
1 
1 
1 
1 
1 
1 

4 5 6 7 e 

PUNTO DE EQUILIBRIO: 
~~~J~~o!,~f~ 

X 
9 10 

Cifras de la gráfica en millones de pesos. 

Ventas totales $7 1 500,000 

Gas tos variables 3 1 500,000 

Gastos constantes 2'750,000 

Utilidad neta 1 1 250,000 

~ ZONA DE UTILIDAD 

OTIII zorJA DE PERDIDA 



IV. CASO PRACTICO 

Descripción, objetivos y pol!tlcas 

Constituida como Industrial de México, S.A. en México, D.F. 

el 26 de abril de 1939, con duración de 50 a~os, con capital 

social inicial de $400,00.00. El 6 de junio de 1969 cambia -

su razón social a Compañía Industrial, S.A., el 4 de junio de 

1970 transforma su denominación a S.A. de C.V. indicando cap! 

tal social fija por $320 1 000,000.00 

Se encuentra controlada el 99.9% por Internatianal Fareign 

Investment, LTD. de Chicaga, U,S,A.¡ la que a su vez es aubsi 

diaria de Internatianal Ca. ~e Ginebra, Suiza. 

Su objeta social es: Faoricación, importación, exportación 

y venta de productos químicos-farmacéuticos, químicas, agríe~ 

las y anilinas. Asimismo, realiza la investigación y desarra 

lla de nuevos productos. 

La empresa contabiliza sus operaciones de acuerda can los -

principios de contabilidad generalmente aceptadas emitidas par 

el Instituto Mexicano de Contadores Públicos, A.C. (Federación 

de colegias de profesionistas). 

A Últimas fechas se han obtenido Financiamientos de la ban

ca, las cuales se destinaron a la ampliación de producción de 

la planta industrial en multiusos para fabricar insecticidas, 

pesticidaa a fungicidas indistintamente. 

Estados financieros 

A ef ecta de dar un orden a la presentación de la información 

financiera, a continuación se formula el índice de los estadas 

financieras a utilizarse en el presente casa. 

COMPAÑIA INDUSTRIAL, S.A. DE C.V. 

ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 1984 V 1983 

CONTENIDO: Estado de situación financiera 

Estado de resultados 
Estado de movimiento del capital contable 

Estado de flujo de efectivo 
Notes de las estadas financieras 



A C T 1 V O 

Circulante: 
Efectivo (Nota 2) 

Cuentas por cobrar: 

Clientes, neto 
para cuentas 
de $175,882 
1984 y 1983, 
te 

de estimsci6n 
de cobra dudosa 
y $56,404 en 
respecti vame!:!. 

Comisiones (Notas 2 y 3) 

Otras deudores 

Inventarios (Natas 4 y 10) 

Otras: 
Intereses y otras partidas 

por devengar 
Impuesta y participación de 

los trabajadores en la uti 
lidad, diferidas 

Tatsl activo circulante 

No circulante: 
Acciones de campanias afiliadas 
(Natas 5 y 10) 
Inmuebles, maquinaria y equipa 
(Notas 6 y 10) 

Total activo 

COMPAÑIA INDUSTRIAL, S.A. DE C.V. 

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA AL 31 DE DICIEMBRE DE 1984 y 1983 

(Miles de pesos) (Nata 1) 

PASIVO V CAPITAL CONTABLE 

1984 - - - -

$ 4 1307,400 

3°792,566 

611,942 

339 1 158 

4 1743,666 

7 1550!456 

142,434 

16 1743,956 

5 1 026,622 

10 1 784, 740 

1983 - - - ·-

$ 353. 142 

2°165,478 

328,612 

223!704 

2 17171794 

4 1757!620 

1,884 

76!264 

7°906,704 

1 1 157,672 

6 1024,142 

A corto plaza: 
Préatamas bancJrias 
Fideicomiso para la cobertura de 

riesgos cambiarias (Nota 7) 

International Ca. (:l'.lta 2) 

Proveedores (No ta 2) 

Cuentas par pegar ·v gastas acumu 
lada a -

Participación de las trabajadores 
en la utilidad 

Total pasiva a curta plaza 

A larga plaza (Notas 2 y 7): 

Préstamos bancarios 
Fideicomiso pera la cabertu~a de 

riesgaa cambiarlo~ 

Total p~siva 

Capital contable (Natas 9 y 10): 

Capital social 
Superávit par revaluacián de inmue-

bles, maquinaria y equipo 

Resultadas acumulados 
Actualizaci6n del capital cant.able 

Resultada acumulado par poslcián 
monetaria 

Resultada par tenencia de activas 
no monetarios 

Resultada manetarto patrlmonial 

Total capital contable 

Evento subsecuente (Nota 11) 

Total pilnivo y capital contable 

Véanse Natas de las estadas financieras 

1984 

$ 5 1679,272 

470,994 

601,224 

1 1202,322 

736,348 

1BQ,000 

8 1870,160 

2 1619,600 

5 1238!740 

16 1728!500 

6 1 599,800 

1 1263,098 

872,782 

5°488,856 

179,366) 

1 '781!648 

15 1826,818 

~~~~~~~i.U~ 

1983 

$ 1 1408,278 

470,994 

977 ,966 

600 1 196 

191,280 

3 1648,714 

2 1619,600 

3 1762!370 

10 1030,684 

3 1702,758 

5 1 260,044 

(3 1 904 ,968) 

5 1057,834 

~l~!~~~!o~l~ 



COMPAÑIA INDUSTRIAL, S.A. DE C.V. 

ESTADO DE RESULTADOS 

AL 31 DE DICIEMBRE DE 1984 y 1983 

(Miles de pesos) (Nota 1) 

Ventas netas 

Casto de ventas: 

Histórico 

Actualización (Nota 10) 

Utilidad bruta 

Comisiones ganadas 

Gas tos : 

De operación 

Actualización de la depreciación 
(Nota 10) 

Utilidad en operación 

Costo integral de financiamiento: 

Intereses pagados, neto de inte
reses recibidos por $231,630 y 
$481, 286 en 1984 y 1983-, respec 
tivamente -

Fluctuaciones en tipo de cambio 

Resultado monetario operacional 
(Nota 10) 

Reversión de los efectos de la infla 
ción en 1984 por aplicación al dé~ 
ficit al principio del año (Nota 10) 

Otros prcductaa y gastos, neto 

Utilidad del ejercicio antes de 
las siguientes provisiones 

1984 

$31 1894,194 

17 1 591,324 

2 19811588 

20 1 5721912 

11 1 321,282 

9441886 

12 1266,168 

7'051,784 

3151768 

7 13671552 

4 18981616 

6 1 738,506 

309,798) 

6 1 514,204) 

85 ,496) 

4 1984,112 

3 1216,848) 

441 136 

2 1 208,qOO 

1983 

$19 1 374,678 

9 1969,760 

9 1 404,918 

5421432 

9 1 947,350 

3 1 535,794 

6 1 4111556 

4 1 134,654 

1 1 772, 582 

5 1 907,236 

504, 320 

1831050 

687,370 



Provisiones para: 

Participación de las trabajadores en 
la utilidad causada 

Impuesto sobre la renta v participa
ción de las trabajadores en la uti 
lidad, diferidas 

Utilidad neta del ejercicio 

Déficit al principia del ejercicio 

Aplicación al déficit al principio del 
ejercicio de los efectos de la infla 
ción en la información financiera eñ 
1984 (Nota 10) 

Resultados acumulados al fin del 
ejercicio 

180,000 

7? 182 

1 1951,218 

3'904,968) 

3 1 216,848 

Véanse Notas de los estados financieros 

39,128 

648,242 

4°553,210) 



Saldas al 31 de diciembre de 1992 

Aumenta del capital social según 
acuerda de asamblea general ex
traordinaria de accionistas del 
13 de julio de 1993 

Aumenta del capital social según 
acuerda de asamblea general ex
traordinaria de accianiatas del 
27 de diciembre de 1993 

Incrementa del superávit 

Resultada del ejercicio terminada 
el 31 de diciembre de 1993 

Saldas al 31 de diciembre de 1993 

Aumenta del capital social según 
acuerda de asamblea general ex-
traordinaria de accionistas del 
29 de diciembre de 1994 

Incrementa del superávit 

Reconocimiento de las efectos de 
la inflación en la información 
financiera (Nata 10) 

Resultada del ejercicio termina
da el 31 de diciembre de 1994 

Saldas al 31 de diciembre de 1994 

Capital 
social 

COMPAÑIA INDUSTRIAL, S.A. DE C.V. 

ESTADO DE MOVIMIENTO DEL CAPITAL CONTABLE 

AL 31 DE DICIEMBRE DE 1994 V 1983 

(Miles de pesas) (Nata 1) 

Superávit par 
revaluacián 

de inmuebles, 
maquinaria 
'j :_qu_ip~ __ 

Reserva 
Legal 

Resulta da 
de 

ejercicios 
anteriores 

Actu:iliza 
ción del 
capital 
cantable 

$ 700,000 $2 1997,190 $ 33,644 $ ( 4 1 596 '854 ) 

1 1916,758 

1 1086,000 

2 1362,864 

3 1702,758 5 1260,044 

2°997,042 (2 1897,042) 

1 1469,1199 

648,242 

33,644 (3 1938,612) 

Resi..ltada 
acunulada 

par 
posición 

mane ta ria 

Resulta da 
par tenen 
cia de ac 
ti vas na ma 
netarias-

Resultsda 
monetaria 

patrimo 
nial -

Capital 
Cantable 

$ (956,030) 

1 1916,758 

1 1096,000 

2 1362,864 

648,2~2 

5 1057,834 

1 1469,490 

(3 1932. 500) 3 1216,848 $872,792 $5 1498,856 $(179,366) $1 1781,648 7 1348,269 

1 1951,219 1 1951,219 

!g~~~~!~~~ a ========== ~=~~!g~~ ~=~~~~~!~~~ ~~~~~~!~~g !i~Z~i,~g~l ~~n!z~~ !~~2~hg~~ ~~~~~~g!~~~ 

Véanse Natas de las estadas financieras 



COMPAÑIA INDUSTRIAL, S.A. DE C.V. 

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO 

AL 31 DE DICIEMBRE DE 1984 y 1983 

(Miles de pesas) (Nata 1) 

Fuentes de efectiva: 

Utilidad neta del ejercicio 

Gaatos que no requirieran recursos 
de operación: 

Depreciación 

Eatimación cuentas incobrables 

Estimación inventarios obsoletas 

Estimación gastas varios 

Impuesto sabre la renta y parti-
cipación de loa trabajadores 
en la utilidad, diferidas 

Recursos derivados de la operación 

Financiamiento (inversión) neta de 
operación: 

Cuentas por cobrar 

Inventarias 

Intereses y otras partidas por de-
vengar 

International Co. 

Proveedores 

Cuentas por pagar y gastos acumu
ladas 

Flujo de efectiva de operación 

Fuentes de financiamiento: 

Préstamos bancarias 

Casto de maquinaria y equipa vendido 

Disminución en acciones de compaílias 
a filiadas 

Suman las fuentes de efectivo 

1984 

$ 1 1 951,218 

99,228 

119,478 

330 

107,098 

76,264 

2°353,616 

2 1145,350) 

2 1137,264) 

140,550) 

376,742) 

602 1 126 

798,964 

1 1045,200) 

5 1 566,370 

18,778 

4 1539,948 

$ 

1983 

648,242 

122,834 

9,500 

24,874 

10,500 

39, 128 

855,078 

1 1 141,084) 

2 1 138,138) 

34,272 

881, 466 

48,632) 

3741156) 

1 1 931,194) 

5,226 

3' 154 

346 

1 1922,468) 



Aplicaciones de efectivo: 

Inveraión en inmuebles, maquinaria 
y equipo 

Adquisición de acciones 

Incremento (disminución) en efectivo 

Efectivo al inicio del ejercicio 

Efectivo al final del ejercicio 

570,906) 208,874) 

14,784) 

3 1954,258 2 1 131,342) 

353,142 2 1484,484 

Véanse Notas de loa estados financieras 



COMPAÑIA INDUSTRIAL, S.A. DE C.V. 

NOTAS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 
AL 31 DE DICIEMBRE DE 1984 V 1983 

(Miles de pesos) 

NOTA 1) PRINCIPALES POLITICAS DE CONTABILIDAD 

A continuaci6n se resumen las políticas de contabi

lidad más importantes: 

a) Reconocimiento de loa efectos de la inflac16n en 
la información financiera. 

A partir de 1984, la compeílía adoptó loa lineamien

tos del Boletín 8-10 de principios de contabilidad emitido -
por el Instituto Mexicano de Contadores Públicos, A.C., uti

lizando las bases que se describen en la Nota 10. 

Los estadoa financieros de 1983, están formulados a 

baae del costo histórico, incorporando el auperávit por reva 
luaci6n de inmuebles, maquinaria y equipo. 

b) Inventarios. 

Eatán valuados por el método de primeras entradas -
~rimeraa salidas; hasta 1983 se valuaban al costo promedio 

de adquisición y de fabricación, los cuales son menores al v~ 
lar de mercado en 1984 y 1983 • 

. 
c) Inmuebles, maquinaria y equipo. 

Se registran inicialmente a su costo de adquisición. 

A partir de 1982, este valor se actualiza utilizando avalúes 

de peritos independientes. La depreciación se calcula con -

baae en las vidas útiles estimadas por loe valuadores. 

d) In ves t1gaci6n v des arrollo. 

Las erogaciones por la investigación y desarrollo -
de nuevos productoa, se registran en loa resultados del aílo 
en que ae efectúan. 
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e) Impuestos y participaci6n a los trabajadores en 

la utilidad, diferido. 

Hasta 1983, ae contabilizaba el efecto de las partt 

das temporales de conciliación entre la utilidad contable, y 

la gravable para efectos de impuesto sobre la renta y partt 

cipaci6n de los trabajadores en la utilidad, que sería reco

nocido en ejercicios futuros. A partir de 1984, se canceló 

el registro de este efecto y, en el futuro se seguirá la prá~ 

tics de registrarlo únicamente cuando se determine saldos -

acreedor. 

f) Fluctuaciones en tipo de cambio. 

Las operaciones celebradas en monedea extranjeras -

se registran al tipo de cambio vigente en la fecha de la tra!!_ 

sección¡ respecto a la valuación al cierre del ejercicio, en 

la Nota 2 se detallan los tipos de cambio utilizados. Las -

fluctuaciones en cambios se aplican directamente a resultados. 

NOTA 2) MONEDA EXTRAJERA 

Los activos y pasivos de la empresa en moneda extra!!_ 

jera al 31 de diciembre de 1984 y el tipo de cambio aplicada, 

son loe siguientes: 

Dólarea americanos: 

Activo: 
Efectivo 
Cuentas par cobrar . 

Moneda extranjera por recibir: 
Reportas 
FICORCA 

Importe en 
moneda 

extranjera 
1984 

16,397,184 
904,442 

17,301,626 

56,000,000 
31,900,000 

105,201,626 

Tipos de 
cambio 

(1) 
(2) 

(4) 
(3) 



Paaivo: 

Corto plazo: 
Proveedores 
International Ce. 

Largo plazo: 
Préstamoa bancarios (reportas) 
Préstamoa bancarios (FICORCA) 

Poaici6n en d6lares 

Marcea alemanes: 

Activo: 
Efectivo 
Cuentas por co.brar 

Pasivo: 
Proveedores 
International Ce. 

Posición en marcos alemanes 

Posici6n en otras monedas: 

Pasivo por proveedores: -
Florines 
Coronas suecas 
Yenes japoneses 
Dólares australianos 

Importe en 
moneda 

extranjera 
1984 

316,500 
1,241,404 

56,000,000 
31,900 ,ooo 
89,457,904 

==l~liZ~~"'z~~ 

255,396 
3,710,486 

3,965,882 

731,406 
5,603,024 

6,334,430 

==~~!~g~li~~~,) 

27,550 
26,890 

19,868,842 
1,704 

(1) Tipo de cambio al cierre del ejercicio. 

(2) Tipo de cambio de la fecha de la transacción. 

(3) Tipo de cambio FICORCA (Nota 7). 

J. 

Tipos de 
cambio 

( 1 ) 
(1) 

( 4) 
(3) 

( 1) 
(2) 

( 1) 
(1) 

(1) 
( 1) 
(1) 
( 1) 

(4) Tipa de cambia de la fecha de operación. Existen contra 
tos de reparta que indican que se respetará el tipo de 
cambia (Nata 7). 
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NOTA 3) COMPAÑIAS RELACIONADAS 

Las saldas par aperacianes de impartacián y expart! 

cián y atrae aperaciones con compañ{aa relacionadas de Campa 

ñ{a Industrial, S.A. de C.V., a'e resumen a continuec16n: 

International Ce. 

Textiles Internacional, S.A. 

Compañía Industrial Chalco, S.A. 
de c.v. 
Irwin Chemical Corp. 

Industrial Internacional, S.A. 
de c.v. 
Omega, S.A. 

Debussy ltd. 

Alimentos Industriales, S.A. 

Coinmex, S.A. de c.v. 
Cloruros del Centro, S.A. 

International de Japán 

Otras compañías relacionadas 

NOTA 4) INVENTARIOS 

Artículos terminados 
Artículos de compraventa 
Producción en proceso 
Materias primas 
Material de empaque 
Refacciones 
Estimación para obsolescencia 

Saldos al 31 de diciembre 
de 1984 

Deudo rea 

$ 32'192 
374,396 

44,732 

20,838 

47, 720 

71 '060 

1984 

$2, 421, 308 
682,564 
702,298 

1,921,498 
614,410 

40 ,622 
(25,200) 

6,357,500 

Acreedores 

$ 601,224 

301,088 

48,026 

195,002 

19,250 

16,740 

38' 770 

1983 

$2,312,936 
269,166 
387,986 
822,838 
408,940 

33,384 
(24,874) 

4,210,376 



Mercanc!aa en tránsito 
Anticipo a proveedores de 

mercancía 

Efecto por reexpresián (Nota 10) 

Total 

536,096 

962 

6,894,558 
655,898 

H"'~~~"'~~g 

5. 

469,352 

77,892 

4,757,620 

Los inventarios están garantizando un crédito banca 

ria por $1,200,000.0. 

NOTA 5) INVERSION EN ACCIONES 

Acciones de empresas relacionadas 
Efecto por reexpreai6n (Nota 10) 

Menos: 
Estimación para baja de valor 

Otras acciones 

Total 

1984 

$1,195,262 
3,854,166 

5,049,428 

24,274 

5,025,154 
1,468 

1983 

$1,180,302 

24,274 

1, 156,028 
1 644 

El análisis de las acciones de empresas relaciona

das al 31 de diciembre de 1984, ea como sigue: 

Empresa emisora 

Zimmerman y 8auer, 
S.A. 
Cloruros del Cen-
tro, S.A. 
Textiles Interna-
cional, S.A. 
Cisa, S.A. de c.v. 
Coinmex, S.A. de 
c.v. 
Industrias Inter-
nacional, S.A. de 
c.v. 

Parti.cipacián 
de Compaflía 
Industrial, 
S.A. de C.V. 

1% 

34% 

47% 
40% 

49% 

39% 

Costo de 
adquisición 
reexpresado 

$ 16,284 

117,884 

271,732 
752,960 

154,424 

3,736,144 

!~.!.2~2.!.~~~ 

Cap.1 tal 
contable 

reexpreaado 
empre a a 
emisora 

$ 1,606,496 

338,122 

570,046 
1,882 '400 

315,150 

91340,366 

!2~"2~~!~~2 
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El valor en libras de las emisoras se obtuvo de balances emitidos por las mis 

mas según fechas de cierre. 

NOTA 6) INMUEBLES, MAQUINARIA V EQUIPO 

Edificios 
Maquinaria y equipa 
Equipo de transporte 
Muebles y enseres 
Construcciones en proceso 
Maquinaria en tránsito 
Anticipo para compra de maqui-

naria, edificio y muebles y 
enseres 

Depreciación o amortización 
acumulada 

Terrenos 

Valar en libros 

1984 Total 
Costa de Revaluado Total acumulado-

adquisición revaluada 1983 

$ 257,664 $ 6,191,370 $ 6,449,034 $2,884,736 
550,856 3 '972 ,658 4,523,514 3,023,882 
232,446 476,096 708,542 306,416 
222,946 328,400 551,348 366,796 
347,560 347,560 151, 456 

18' 148 18,148 12,064 

2,492 2,492 7,016 

1,632,114 10,968,524 12,600,638 6, 752, 370 

434,246 3,310,814 3,745,060 2,329,986 

1,197,868 7,657,710 8,855,578 4,422,384 

19,128 1,910,034 1,929,162 1,601,758 

$1,216,996 $ 9,567,744 $10,784,740 $6,024,142 
============================================~========== 

Al 31 de diciembre de 1984, se tenían.en uso activosfijos totalmente deprecia

dos en libros, can un costo original de $ 81,032 aproximadamente. 
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NOTA 7) PRESTAMOS BANCARIOS A PLAZO MAYOR DE UN ~~O 

a) Contratos de reporto (Nota 2). 

Contratos en d6lares: 
Banco de Alemania (último venci

miento en abril de 1986) 

Banco Japonés (último vencimien
to en mayo de 1988) . 

Fujiyama (Último vencimiento en 
mayo de 1988) 

Mitsubiehi (Último vencimiento 
en junio de 1988) 

Importe 
D6laree 

americanos 

16,000 $ 

8,000 

16,000 

16,000 

7. 

Moneda 
nacional 

744,800 

373,680 

746,080 

755,040 

$ 56,000 $2,619,600 
======================= 

Estos créditos no tienen garantía específica de la 

empresa y devengan intereaea de acuerdo al LIBOR ajustable -

cada seis meses. Los préstamos tienen períodos de gracia, -

después de loa cuales loe vencimientos son semestrales. 

b) Contrato con el Fideicomiso para la Cobertura de 

Riesgos Cambiarlos (Nota 2). 

Durante el ejercicio de 1983, la empresa celebr6 -

contratos con el Banco de México a través de Bancomer y de 

Bansmex dentro del programa para le cobertura de riesgos 

cembierios derivados de endeudamientos externos, administra 

do por el fideicomiaó para la cobertura de riesgos cambia-

rios (FICORCA), mediante loe cuales se reestructuraron los -

préstamos obtenidos de las siguientes instituciones de cré

dito del extranjero. 
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Banca 
S ª~~ Tipa de Pr eterna en 

Crédito Tata~ del 
ar~ ma~eda1 res ama en 

extranjera ~ ±es f~A) ngc ana adiciansl ~ane a necia 
ares ~ncaI g~1 al 31 dfe' amer cenas nac ana es ci~~g~e e 

City Bank 5,400 $121.72 $ 657,266 $ 416,314 $1,073, 580 
IJiase Bank 6,500 126.50 822,276 534,276 1,356, 552 
Fuji Bank 10,000 84.00 1, 168,400 809, 708 1,978, 108 
Japan Bank 101000 116 .84 8401000 4611494 113011494 

=~2!~~~== ~~!~~b!~~~===~!~~l!b~~===~~!b~~!b~~= 

(1) El sistema utilizada fué el contrata Na. 4. 
(2) El sistema utilizada fué el can trata No. 2. 
(3) El vencimiento Final de las pagas mensuales del préstamo 

en moneda nacional es 1991. 
(4) El vencimiento Final es en 1989. 

La empresa obtuvo en Bancomer y Banamex préstamos -

por $3,487,942, con las cuales adquiri6 el derecha de reci-

bir 31,900,000 d6lares americanas en pagas trimestrales como 

se indica en el siguiente cuadra, a los tipas de cambio arrl 

ba indicados. En adici6n a loa préstamos originales de 

$3,487,942 al 31 de diciembre de 1984, la empre~a había eje~ 

cido un crédito adicional por la suma de $2,221,792. 

City Bank/Banamex 

Chase Bank/8anamex 
Fuji Bank/Bahcomer 
Japan ·sank/8ancamer 

Número 
de pagos 
trimes
trs les 

16 

16 
16 
12 

Importe en 
d6lares 

337,500 

406,250 
625,000 
833,332 

A partir de: 

Septiembre de 
1987 
Octubre de 1987 
Agosto de 1987 
Agosto de 1986 

Este derecha a recibir los d6lares americanos está 

condicionado al cumplimiento de la compañía, can los términos 

del préstamo en pesos por las pagos de capital e intereses. 

De aduerdo s los contratos, la compañía conviene que 

las d6lares por recibir serán pagadas directamente a las ins

tituciones de crédito del extranjero. Durante las años de -

convenio la empresa deberá pagar el préstamo en pesos, media~ 
te pagos mensuales que incluyen intereses sabre saldos inso
lutas computados a una tasa determinada mensua~mente, equiva-

( 1 ) (3) 
( 1) (3) 
(1) (3) 
(2) (4) 

lente al promedia aritmético de las tasas máximas autorizadas 

~ para dep6sitas bancarias en moneda nacional a plazo de trea -
¡, v seis meses (44.65 por ciento anual, al 31 de diciembre de 1984). 
~~ 

b 
~\· 

~·. 



Los ~réstamos obtenidos de los bancos de¡ extranje
ro devengan intereses calculados con base a la tasa LIBOR más 

5/8 a 1 punto según el contrato; al 31 de diciembre de 1984, 

la tasa de interés promedio era de 11.9375% anual. En el ca 

so del contrato con FICORCA, contrato No. 2, la empresa con

serva la obligación de pagar los intereses a sus acreedores. 

NOTA 8) PRIMAS DE ANTIGUEOAO 

Al 31 de diciembre de 1984, la compafiía no habia e~ 

pezado a constituir la provisión para primas de antigüedad a 

favor de los trabájadoree, de acuerdo con las disposiciones 

de la Ley Federal del Trabaj~. El importe correspondiente -

por este concepto es cuantificado sólo para fines informati

vos y asciende a $96,794 aproximadamente. 

NOTA 9) ANALISIS DEL CAPITAL SOCIAL 

El 28 de diciembre de 1984, los accionistas acorda

ron aumentar el capital social en $2,897,042 mediante la ca

pitalización de una parte del superávit por revaluaoión de -

inmuebles, maquinaria y equipo. 

El capital social quedó 

Capital fijo: 
320,000 acciones comunes 

Capital variable: 
6,279,800 acciones comunes 

Total 

formado como sigue: 

$ 320,000 

6,279,800 

~=~!~~~!~g~ 

El capital social está integrado como sigue: 

Aportaciones de accionistas 
Aportación derivada de fusión 
Capitalización de utflidades 

acumuladas de ejercicios 
anteriores 

Capitalización de dividendos 
Capitalización de superávit por 

revaluación de terreno en 1970 
Capitalización de superávit por 

revaluación en 1984 

Total 

$ 3,336,098 
39,000 

240,776 
70,400 

16,484 

2,897,042 

$ 6,599,800 =========== 
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NOTA 10) ACTUALIZACIDN DE LAS CIFRAS HISTORICAS DE 1984 

El procedimiento seguido en la actualización de las 

cifras hiat6ricaa, fué el de castos específicos pera inmue

bles, maquinaria y equipo e inversi6n en acciones de compa

ñíea afiliadas y el denominado Ajuste por Cambias en el Nivel 

General de Precios para inventarios y capital contable, cuyas 

características principales se comentan a continuación: 

a) Inventarios y costo de ventas. 

Los inventarios se valúan bajo el m~todo de prime

ras entradas-primeras salidas. Por lo que se refiere al ca~ 

to de ventas se actualiza valuando los inventarios bajo el -

método de últimas entradas-primeras salidas. 

b) Inmuebles, maquinaria y equipo y depreciaci6n -

acumulada. 

El costo hist6rico y loe valorea actualizados de iI!_ 

muebles, maquin'eria y equipo y la depreciación acumulada, se 

expresan a pesos constantes de poder adquisitivo general al 

cierre del ejercicio, utilizando para tal efecto avalúas praE.. 

ticadoa por valuadorea independientes. 

c) Depraciaci6n del ejercicio. 

La depreciaci6n del ejercicio sobre el costo de ad

quisici6n y sobre los valoree actualizados, se calcula por -

el m'todo de línea recti con base en la vida útil estimada. 

d) Inversi6n en acciones de compaMiaa afiliadas. 

Se actualiza aplicando al capital cantable actuali

zado de las compaMías af iliadae el porcentaje de participa-

ci6n que Compañía Industrial, S.A. de C.V., posee del capi-

tal social de 'cada una de ellas. 

e) Capital contable. 

Le actuelizaci6n del capital ea un rubro integrante 

del capital contable, el cual representa, la cantidad necea~ 
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ria para mant~ner la inversión de las accionistas. en términos 

del poder adquisitiva de la moneda al final del aíla, equiva

lente al de las fechas en que se hicieran las aportaciones y 

en que loa resultadas fueran obtenidas. 

La actualización se realizó aplicando el factor de

rivada del Indice Nacional de Precias al Consumidor (INPC) -

al valor original de capital social aportada par las acciani~ 

tas, a laa utilidades (pérdidas) acumuladas y a la utilidad 

del ejercicio. 

La actualización del capital cantable de la campa

ílía, ae integra cama sigue: 

Capital social 
Reserva legal 
Resultado de ejercicios 

anteriores 

f) Costo integral de financiamiento. 

$ 9,704,032 
394,508 

(9,225,758) 

~===~z~~z~~= 

Incluye loa intereses, fluctuaciones en tipo de ca~ 

bio y el resultado monetaria operacional, como factores que 

representan el costo por el u~o del endeudamiento. 

El resultado monetaria operacional del ejercicio -

por $6,514,204 se muestra en el estado de resultados forman

do parte del costo integral de financiamiento. 

g) Efecto neto de la inflación en los resultados de 
1984.· 

Por acuerdo de las accionistas, el efecto neto de -

la inflación en loa resultados de 1984 por $3,216,848 fue -

acreditado al déficit acumulado al 31 de diciembre de 1983, 

El efecto neto de la inflación en los resultados de 

1984, se integra como sigue: 

Cargo adicional al costo de 
ventas por actualización 
de inventarios $ 2,981,58& 



Depreciación adicional sobre 
loa valores actualizados de 
los inmuebles, maquinaria y 
equipo cargada a gastos 

Resultado monetario operacio
nal Favorable 

Efecto neto Favorable 

h) Resultado por posición monetaria. 

12. 

$ 315,768 

(6,514,204) 

§~~~~lg~~~~l 

El resultado por posición monetaria es producto de 

decisiones eminentemente Financieras. Se origina cuando exia 
ten activos monetarios (activos cuyo valor nominal no se mo
difica en épocas inflacionarias, pero que reduce au poder a~ 

quiaitivo) y pasivos monetarias (pasivas cuyo valor nominal 
no ae modifica en épocas inflacionarias, pero se liquidarán 
con peaoa de menor poder adquisitiva). En el ceso de tener 
mayor cantidad de activoa moíletarioa, se producirá una pérd!. 
da¡ el caso contrario (utilidad) ae presentará al tener ma
yor importe de pasivos monetarios. 

Al convertir loa activos y pasivos en moneda extra!:'.. 
jera a au equivalente en moneda nacional, están sujetos a la 
baja en au poder adquisitivo en épocas de inflación, por lo 
que ae considerarán como partidas monetarias. 

En el ejercicio de 1984, el resultado por posición 

~onetaria fue el siguiente: 

Inicial (acumulado) 

Del ejercicio: 
Operacional 

Patrimonial 

§g~~1~~~~~ 

§l~Z~l~g~~ 

i) Resultado acumulado por tenencia de activos no -

monetarios. 

Ea el diferencial en el valar de loa activos no mo

netarios, en relación con la aplicación del INPC a loa inmu~ 
bles, maquinaria y equipa por $179,366. 
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j) Etecto fiscal. 

Es importante destacar que la actuelizac16n de las 
cifras históricas no tiene erectos fiscalea, ni para el cál
culo de la participación a loa trabajadores, ea! como ta~po
ca afecta la administración del efectiva. 

NOTA 11) EVENTO SUBSECUENTE 

Durante enero de 1985, ae concluyeron negociaciones 
con Rainbow Picturea & Ca. Inc., por lo que la empresa Colo~ 
mex, S.A. de C.V., que se dedica a la producción v comercia
lización de pigmentos y colorantes, pes6 a ser propiedad de 
Compsnis Industrial, S.A. de c.v. 



El análisis e Interpretación de los estados financieros 

Para facilitar la lectura y comprensión del anélisis e in

terpretación de los estados financieros, se ha preparado el 
presente apéndice estadístico, cuyo ordenamiento obedece al 

interés del lector sobre loa resultados obtenidos. Las ci-

fras se presentan en miles de pesos. 

APENDICE ESTADISTICO 

Fuente y aplicac16n de efectivo 

Estructura del activo circulante 

Grado de liquidez y solvencia inmediata 

Recuperación de cartera 

Composición de los inventarios 

Rotac16n de inventarios 

Indice de posición defensiva 

Estructura financiera 

Grado de solidez financiera 

Estructura del pasivo 

Cobertura de intereses 

Rotación del activo 

Estructura del capital cantable 

Márgenes de utilidad 

Cuadro 

2 

3 

4 

5 

6 

7 
a 
9 

10 

~1 

12 

13 

14 



Cuadro 1 

FU.ENTE V APLICACION DE EFECTIVO 

Fuentes de efectiva: 
Utilidad neta del ejercicio 
Gastos que no requirieron recursos 

de operación: 
Depreciaci6n 
Est1maci6n cuentas incobragles 
Eetimaci6n inventarios obaoletos 
Estlmaci6n gastos varios 
Impuesto sobre la renta v parti-

cipaci6n de los trabajadores en 
la utilidad, diferidos 

Recursos derivados de la operación 

Financiamiento o (invers16n) neto 
de operaci6n: 
Cuentas por cobrar 

· Inventarios 
Intereses y otras partidas por 

devengar 
Internationsl Ca. 
Proveedores 
Cuentas por pagar v gaatoa acumu

lados 

Flujo de efectivo de operación 

Fuentes de financiamiento: 
Pr6stsmos bancarios 
Costo de maquinaria y equipo ven 

di do 

1 9 8 4 
Abeoiutoe Reiati'vo-s - - - - - - - - -

1 1 951,218 43 

99,228 2 

119,478 3 

3.30 

107,098 2 

76,264 2 

2 1 353,616 52 

(2 1 145,.350) ( 47) 

(2 1 13?,264) ( 47) 

140,550) 3) 

.3?6, ?42) 8) 

602,126 13 

?98,964 17 ---
(1 1045,200) ( 2 3) 

5 1 566' 370 123 

181 778 



Suman lea fuentes de efectivo 

Aplicaciones de efectivo: 

Inverai6n en inmuebles, maquina
ria y equipo 

Adquiaici6n de acciones 

Incremento (disminuci6n) en efectivo 

Efectivo al inicio del ejercicio 

Efectivo al final del ejercicip 

4 1 539,948 

570,906 

14 784 

3 1 954,258 

353,142 

100 

13 

87 

8 

95'.llí 
====== 



Cuadro 2 

•ESTRUCTURA DEL ACTIVO CIRCULANTE 

Efectivo 

Cuentas por cobrar: 
Clientes (nato) 

Comisiones 

Otros deudores 

Inventarios 

Otros: 

Intereses y otras 
partidas por de
vengar 

Impuesto y partic1-
pac16n de loa tre 
bajadoree en la 
utilidad, diferi
dos 

1984 
~b~o!u~o- _!l~la~i~o-

4 1 307,400 

3 1792,566 

611,942 

·339,158 

4 1743,666 

7 1 550,456 

142,434 

26% 

23 

3 

2 

28 

45 

1 

100% ======= 

1983 
~b~O!U~O- ~].a~ilJ.!l_ 

353,142 

2 1165,478 

326,612 

223,704 

2 1717,794 

4 1757,620 

1,884 

76,264 

5% 

27 

4 

3 

34 

60 

100% ======= 



Aflo Activo circulante 
Absoluto Indice 

1983 7 1 906,704 

1984 16 1 743,956 

100 

212 

Af'lo 

1983 

1984 

Activoa líquidos 
Absoluto Indice - - - -·- -· - --

3 1 149,084 

9 1 193,500 

100 

292 

Cuadro 3 

GRADO DE LIQUIDEZ 

Pasivo circulante 
Absoluto Indice 

3 1648,714 100 

8 1870, 160 243 

Grado de liquidez 
Coeficiente Indice - - ... -

2.17 

1.89 

100 

87 

Capital de trabajo 
Absoluto Indice 

4 1257, 990 

7 1873,796 

- - - -
100 

185 

GRADO DE SOLVENCIA INMEDIATA 

Pasivo circulante 
~b~o!uto ln~i~~ 

3 1 648,714 

8 1 870,160 

100 

243 

Grado de solvencia 
Coeficiente Indice ------

D.86 

1.04 

100 

121 



Cuadro 4 

RECUPERACION DE CARTERA 

- - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - -
Alio Cuentas oor cobrar No. de Ventas a crédito Promedio de cobro 

Absoluto Indice d!e~ _ Absoluto Indice Coeficiente Indice - - - -- - - - - -
1983 2 1 717,794 100 360 19 1374,678 100 50.5 100 

1984 4'743,666 175 360 31 1894'194 165 53.5 106 



Articulas terminados 
Articulas de compraventa 
Producción en proceso 

Materias primas 

Material de empaque 

Refacciones 

Estimación para obsoles
cencia 

Mercancías en tránsito 

Anticipo a proveedores de 
mercancía 

Efecto por reexpreaión 

C::uadro 5 

COMPOSICION DE LOS INVENTARIOS 

- - - - - - - - - - - - - - - - - - - ~ - - - -
1984 1983 Aumento (dlaminución) 

- - - - - - - - - - !meo!:t!!! _ ~ -
2 1421,308 2'312,936 108' 372 5 

682,564 269,166 413,398 154 

702,296 387,986 314,312 61 

1 1 921,496 822,838 1'096,660 134 

614,410 408,940 205' 470 50 

40,622 33,384 ?,238 22 

251200) 24,874) 326) 

6 1357,500 4 1210,376 2 1147,121+ 51 

536,096 469,352 66,744 14 

962 77!892 76.930) 99 

6 1894,558 4 1757,620 2 1 136' 938 45 

655!898 655!696 

z~~~~"'~~g ~~Z~Z.i.g~2 ~~z2~ .. ~~g 59 



Afio 

1983 

1984 

Inventarios 
Absoluto Indice ____ .,. ----

4 1757,620 100 

7 1 550,456 159 

ROTACION DE INVENTARIOS 

- - - - - - - -·-
No. de Costo de 
días Absoluto - - - - - - - - -

360 9 1969,?60 

360 20 1 572, 912 

- - - -
ventas 

Indice - - --

100 

206 

Cuadro 6 

Ro tan los inventarios 
Coeficiente Indice ------ ----

171.8 100 

132 .1 77 



Arlo 

1983 

1984 

Año 

1983 

1984 

Año 

1983 

1984 

Cuadro 7 

INDICE DE POSICION DEFENSIVA 

Efectiva 
Abnoluto Indice - - - --

353 1 142 100 

4 1307,400 1220 

Costo de ventes 
Absoluto Indice 

9 1 969. 760 

20 1 572, 912 

- - - -

100 

206 

- - - - -
Gastos operativos 
~b~o!u~o- Indice - - --

13 1 505,554 100 

27 1 940,464 207 

Cuentas por cobrar 
~b~o!u!o_ Indice 

2 1717,794 

4 1743,666 

100 

175. 

Gastos de operación 
~ti~o!u!o_ !ni!i~e- _ 

3 1 535,794 

7 1 367,552 

- -
No. 

- -
de 

días - - - -
360 

360 

1 DO 

208 

- -

Activo defensivo total 
_ ~b~o!u!o_ !ndice 

3 1070,936 

9 1051,066 

100 

295 

Gastos operativos 
Absoluto Indice 

13 1505,554 

27 1 940,464 

- - - - - - -

100 

207 

- - - -
Gastos opera ti vos diarios 

Coeficiente Indice - ------
37,515.43 100 

77,612.40 207 



Alfo 

1983 

1984 

Activo defensivo total 
_ ~b!!o!u~a- _ I_nd_ic_e_ 

3 1070,936 

9•051,066. 

100 

295 

Gastas operativos diarias 
_ ~o!:f!c!e~t!: _ I_nd_ic_e_ 

37,515.43 

77,612.40 

100 

207 

Posición defensiva 
Coeficiente Indice ------ ----

81.9 

116.6 

100 

142 



Cuadra 8 

ESTRUCTURA FINANCIERA 

- - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - -
Ana Activo Total Pasivo Total Capital Contable 

Absoluto Relativa Absoluto Relativo Absoluto Relativa - - - -- - - - - - - - - - - - - - -- - - - -- - - - - -
1983 15 1088,518 100 10 1030,684 66 5 1057,834 34 

1984 32 1 55~,318 100 16 1728' 500 51 15 1826,818 49 



Cuadro 9 

GRADO DE SOLIDEZ FINANCIERA 

- - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - -
Año Capital cantable Pasiva ta ta 1 Grada de solidez 

Absoluta Indice Absoluta Indice Caef iciente Indice - - - - - - - - - - - - - - -
1983 5,057,834 100 10,030,684 100 o.so 100 

1984 15,826,818 313 16,728,500 167 D.95 190 

• 



Cuadro 10 

ESTRUCTURA DEL PASIVO 

- - - - - - - - - -- - - - - - ------ - - - - ------
1 9 8 4 1 9 a J Aumento (disminución) 

Absolutos Relativos Absolutos ~e!aii!!º2 !meo!:t~ - ~ -- - - - - - - - - - - - - - -
A corto plazo: 

Préstamo a bancarios 5 1679,272 34% 1 1 408,278 14% 4 1270,994 303 

Fideicomiso para la cobertura 
de riesgos cambiarios 470,994 3 470,994 5 

Interna ti anal Ca •. 601,224 4 977 '966 10 ( . 376, 742) ( 38) 

Proveedores 1 1202,322 7 600' 196 6 602, 126 100 

Cuentas por pagar y gastos 
acumulados 736,348 4 191,280 1 545,068 284 

Participación de los trabaja-
dores en la utilidad 1801000 1 1001000 

Total pasivo a corto plazo a 1010, 160 53 3 1648,714 36 5 1221,446 138 

A largo plazo: 
Préstamos bancarios 2 1619,600 16 2 1619,600 26 
Fideicomiso para la cobertura 

de riesgos cambiarioa 5 1 2381740 2..L 3 1762¡370 38 1 1476¡370 39 

lg~z~~,~22 122! 12!2~2.i.H~ 122! .~'J12Zr.!!.1i 64 



COBERTURA DE INTERESES 

Afio 

1983 

1984 

Ano 

Utilidad entes 
de Impuestos 

~b!o!u~o- !n21se_ 

687,370 . 100 

21208,400 321 

Cober.ture. Total 
- - - . ·~b!O!U~O-·. !n212e .. 

1983 

1984 

5 1303,310. 1'00 

9 1178,536 . 173 

Interesas pagados 
s/finsnci11111entos 
~b!o!u~o- !n~ii:e_ 

4 1615,940 

6 1970, 136 

100 

151 

Interea111 pagados 
s/f inanci•~ientos 

Absoluto · Indica ---.-· .. .,.. __ 

4 1615~940 

6 1970,136 

100 

151 

Cuadro 11 

C:oberturs fatal 
Absoluto Indice 

5!303,310 

9•178,536 

100 

173 

Grado de cobertura 
de intereaH 

·Q:i•riciente · · Indice - -.- - -.- --·- .. 
·1.15 

i.32 

100' 

115 



ROTACION DE ACTIVO FIJO 

· Ano Ventas netas 
Absoluto Indice ---------

1983 19 1374,678 

1984 31 1894, 194 

100 

165 

Activo fijo neto 
Absoluto J.ndicE - - - --
6 1024,142 

10 1784,740 

100 

179 

ROTACION DE ACTIVO TOTAL 

- -·- - - - - - - - - - - - - - --
Ano Ventas netas Activo Total 

Absoluto Indice Absoluto Indice - - - -- - - - - - - - - -
1983 19 1374,678 100 15 1088,518 100 

1984 . 31'894'194 165 32 1555,318 216 

Cuadro 12 

Coeficiente 
de rotaci6n ------

J.22 

2.96 

- - - - - -Coeficiente 
~e_rg,t~c~ó~ 

1.20 

0.98 



l S TRllCTURA DEL CllP ITAL CONTABLI: 

- - -- - .. - - - -- - - - - - ------ ------- - - -
1 9 8 4 1 9 8 ) Aumento (d1emlnuc16n) 

~b!O!U!O!! ~e!a~i~O! ab!O!U~O! ~e!e~i'!!º! !meo!:t! - ! -

Capital social 6 1 599,800 42% 3 1702,?58 731 2 1897,042 78 

fü¡¡1erávl t. 11or rt!vnluaclón de ln-
5•260,044 mueulca, m<1qulnarla y equipo 104 (5 1260,044). (100) 

Ht:!aultadoa acumulados 1 1263,098 8 (3 1904,968) ( 77) 5 1168,066 132 

Actualizac16n del capital con-
table 872,782 5 872,782 

Resultado acumulado por posl-
ci6n monetaria 5 1 488,856 35 51488,856 

Resultado por tenencia de actl 
1?9,366) vos no monetarios 1) ( 179,366) 

Resultado monetario patrimonial . 1 1781¡648 11 1 17811648 

'l~!~~á .. 21~= ..... 122!= ..S.'.R5,,7_,,.a,.3.4 .. 1001. w..:z~~~~= 213 a•••• :r. 



Cuadro 14 

MARGEN DE UTILIDAD SOBRE VENTAS 

- - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - -
Utilidad o (pérdida) Ventaa netas Margen de utilidad 

Afio neta Absoluto Indice Coeficiente Indice Absoluto Indice - - - - - - - - - - - - - - - - - - -
1983 (3 1904, 968) 100 19 1374,678 100 (0.20) 100 

1984 1 1263 ,098 132 31 1894, 194 165 0.04 15 

MARGEN DE UTILIDAD SOBRE ACTIVO TOTAL 

Afio 
Utilidad o (pérdida) 

neta 
Absoluto Indice - - - - -

1983 (3 1904,968) 100 

132 1984 1 1263,098 

Activo Total 
Absoluto Indice 

15 1088,518 

32 1555·,318 

100 

215 

M:irgen de utilidad 
Coeficiente Indice 

(0.25) 100 

0.04 12 

MARGEN DE UTILIDAD SOBRE EL CAPITAL PROPIO 

- - - - - - - - - - - - - - - - -- - - - - - - - - - -
Utilidad o (pérdida) Capital Contable Margen de utilidad Afio neta 
Absoluto Indice Absoluto Indice Coeficiente Indice - - - -- - - - - - - - - - - - - - --

1983 (3 1904,968) 100 5'057,834 100 (0. 77) 100 

1984 1 1263,098 132 15 1826,818 312 o.os 9 



Informe sobre el resultado del analisls 

Al~Consejo de Administración de 
Compañía Industrial, S.A. de C.V. 

P R E S E N T E 

De acuerdo con lo establecido por el Consejo de Administra

ción, me permito hacer de su conocimiento el Informe Financie 

ro Anual 1984, que contiene el estado que guardan las finan

zas de la Entidad, cuyas concluaiones y comentarios que se pr~ 

sentan se obtuvieron del análisis e interpretación de la aitu! 

ción financiera y de los resultados de sus operaciones a la -

fecha antes mencionada. 

A partir de 1984, la compañia adoptó la práctica de incorp~ 

rar a los estados financieros básicos los efectos de la infl~ 

ción en la información financiera, conforme a los lineamien

tos del Boletín 8-10 emitido por el Instituto Mexicano de Con 

tsdores Públicos, A.C •• La empresa, sin embargo, inició a Pª!. 

tir del ejercicio 1982 el reconocimiento de los efectos más -

significativos de la inflación, adoptando la práctica conta

ble de efectuar (a través de peritos independientes) y regis

trar avalúes anuales de sus inmuebles, maquinaria y equipo, y 

registrar le depreciación correspondiente. Consecuentemente, 

una parte importante del impacto inf lscionario en cuentas de 

balance y resultados, ya había sido reconocido por la empresa 

en los dos ejercicios anteriores. 

Las disposiciones del Boletín 8-10 arriba mencionado, nos 

señalan la conveniencia de adoptar por ahora un enfoque par

cial simplificado, dada la complejidad inherente al ajuste i!!_ 

tegral, limitando la actualización a aquellos renglones de los 

estados financieros en los cuales, en la mayor parte de los -

casos, las cifras históricas suelen producir una deformación 

más acentuada. Por lo tanto, los renglones de loa estados f.!, 

nancieros que se actualizaron, son los que a continuación se 

mencionan: 

Inventarios y costo de ventas. 



Inmuebles, maquinaria y equipo, depreciación acumulada y -

la depreciación del ejercicio. 

Capital contable. 

Además deberán determinarse: 

El resultado por tenencia de activos no monetarios. (Cam

bio en el valor de los activos no monetarios por causas die 

tintas a la inflación). 

El costo integral de financiamiento. (Es el costo total de 

Financiamiento el cual, en una época inflacionaria, además 

de loe intereses, incluye el efecto por posición monetaria 

y las fluctuaciones cambiarlas). 

En mi opinión, la situación Financiera y los resultados de 

las operaciones de la Entidad, se presentan razonablemente, -

ya que tienden a manifestar y optimizar el valor actual de la 

misma, y sobre todo, se está logrando un adecuado equilibrio 

entre la rentabilidad y el riesgo financiero. 

Las ventas que realiza la compañía representan el 102% de -

los recursos totales, el 202% del capital contable y cubren -

1.9 veces las obligaciones totales. Generó utilidades D.I. -

que representan el 4% de las ventas, el 4% de los recursos t~ 

tales y el 8% del rendimiento sobre la inversión propia; índl 

ces que fueron mejorados en relación con loe del año anterior, 

por el impacto del reconocimiento de los efectos de la infla

ción en la información financiera. 

La empresa opera con adecuada situación financiera, ya que -

sua índices de liquidez (1.89 a 1) y solvencia inmediata (1.d4 

a 1) son suficientes; la solides financiera (0.95 a 1) es a fa 

vor de terceros por corto margen. Como el 21% de las obliga

ciones totales son a Favor de socios y Filiales, se mejora la 

capacidad de pago, de endeudamiento y la estructura financie

ra, ya'que cambian los Índices de liquidez a (2.38 a 1), sol

vencia inmediata a (1.3 d 1) y la solides Financiera a (2.25 
a 1). 

Asimismo, tiene una posición defensiva de 117 días para op~ 

rar con recursos propios; cuenta con pronta rec~peración de -

.1 



cartera de 54 días y ágil rotación de inventarios·de 132 días, 

lo cual apoya la liquidez y solvencia de la empresa; la cabe~ 

tura de intereses pagados es de 1.32 veces en el año¡ rota su 

activo fijo 2.96 veces y su activo total 0.98 veces en el año, 

lo cual es suficiente para no poner en peligro la estabilidad 

financiera de la compañía. Sus obligaciones en monedas extran 

jeras se encuentran cubiertas por sus posiciones largas y a -

través de reportas y del FICORCA, con lo cual el riesgo cam

biarlo ea nulo. 

Para apoyar las conclusiones anteriores, incluyo comentarios 

detallados de· la información financiera origen de las mismas, 

la cual se presenta en mtles de pesos y dividida como sigue: 

COMENTARIOS DE LA 

INFORMACION FINANCIERA 

AL 

31 DE DICIEMBRE DE 1984 Y 1 983 

CONTENIDO: 

I. INFORMACION FINANCIERA RELEVANTE 

II. RESULTADOS DE OPERACION 

III. SITUACION FINANCIERA 

I. INFORMACION FINANCIERA RELEVANTE 

Ventas netas 

Costo de ventas 

Utilidad bruts 

Utilidad neta 

Año terminado el 
31 de diciembre 

1984 1983 
(Millones de pesos) 

$ 31,894 $ 19,375 

20,573 9,970 

11, 321 9,405 

1,263 3, 905) 

Aumento 
(disminución) 
Importe % 

$ 12,519 65 

10,603 106 

1,916 20 

5, 168 132 

"' ~~ 



Act1 VOll ·to teles 32,555 15,089 17,466 116 

Pasivos totales 16,728 10,031 6,697 67 

Capitel contable 15,827 5,058 10, 769 213 
Capitel de trebejo 7,874 4,258 3,616 85 

Efectivo al final del 
ejercicio 4,307 353 3, 954 1, 120 

Número de obreros 5,689 4,833 856 18 
Número de empleados 1,400 1,120 280 25 

II. RESULTADOS DE OPERACION 

Estado ·de resultados compsrativo 

Con objeto de tener un panorama general sobre el resultado 
de las operaciones durante el ano de ~984, a continusc16n .ae 
presenta un estado de loa ingresos, costos y gestos de dicho 
ej•rciciQ comparado con el del ano de 1983 y ae explican las 
variaciones más importantes: 

Aumento (dism1nuci6n) 
Importe % 1984 1983 

Venta• netas $31 '8941194 $19 13741678 $12 15191516 65 (1) 

Costo de ventas: 
Hist6rico 17 1591,324 9 1969,760 7 1621,564 76 (2) 

Actualización 219611588 2 1981,588 

20 15721912 9 19691760 10 16031152 106 

·Utilidad 
bruta 11 1321,282 9 1404,918 11916 ,364 20 

Cl:lmisiones ·gana-
das 9441886 5421432 402,454 74 (3) 

12'2661168 9 1947,350 2 1318,818 2.3 

Gestea: 
~ opersc16n. j 7 1Cf.i1,784 3 1535,794 3 1515,990 99 (4) 

Actualizac16n · ·' ''' ·' 
de la dmpr!.1 . , .. 
cleci6n J151768 315,768 

71367.552 3 15351794 3 18311758 108 

Utlllded en 
opel'llc16n 4'8961616 6 1411.556 (1 1512,940) (21+) 





P,:Jlicac16n al dé 
fici t al prin -
cipio del ejer 
cicio de los -
efectos de la 
inflación en 
la i nformacián 
financiera en 
1984 

Resultados 
acumula
dos al 
fin del 
ejerci-

3 1216,848 3 1216,848 

cio ~=J~~g~,;~~~ ~~~~~~~,i,~g~) ~=~~Jg~!~gg 132 

Resultado 
neto por 
acti6n $ 191.38 ======== 

Como podrá observarse, el incremento del 201% en la utili

dad neta del ejercicio (histórica), representado por la can

tidad de $1 '302,976.D, fue resultado de: el incremento de -

las ventas netas en un 65%, el incremento en el costo de ven 

tas hist6rico en un 76% (aunque éste fue mayor al de las ve!!. 

tas netas en un 11%), el incremento de las comisiones gana

das en un 74%, el incremento de los gastos de ope~ación en un 

99%, el incremento de los intereses pagados en un 63%, el d~ 

cremento en la pérdida por fluctuaciones en tipo de cambio -

en un 117%, el incremento en los otros productos en un 141%, 

y los incrementos en las provisiones para I.S.R. y P. T.U., -

diferidos, en un 97%. 

Por otra parte, la obtención de utilidad por $1 1263,098.D 

en el resultado acumulado al fin del ejercicio 1984 se debió 

a que el efec~o neto de la inflación en los resultadas del -

ejercicio mencionado por $3'216,848.D, fue acreditado al dé. 

ficit acumulado al 31 de diciembre de 1983, por acuerdo de -

loa accionistas. 

A continuación se comenta detalladamente cada·una de las -

variaciones antes mencionadas. 



(1) Ventas netas 

En 1984 las ventas netas se incrementaron en $12 1 519,516.0 

lo que representa un 65% en relación a las del año anterior. 

Dicho incremento se debió básicamente a lo siguiente: 

a. Loa precios de venta durante 1984 se vieron incrementa

dos en un promedio del 47% para loa productos fabricados por 

la empresa y en un 103% para los productos impo.rtados. 

b. Durante 1984 se pusieron a la venta 130 nuevos productos, 

par lo que al final del afio se contaba con 954 productos, mie!!_ 

trae que en 1983 se tenían 824. 

c. El volumen de productos químicos vendidas en el afio de -

1984 fue superior en un 23% (~00,000 LIS) al de 1983. 

d. El volumen de artículos de compraventa vendidos en el afia 

de 1984 fue superior en un 120% (500,000 LIS) al de 1983. 

Aunque el incremento en lss ventea netas fue menor en un 11% 

sl incremento en el costo de ventas histórico, éste último re 

presenta el 55% del total de las primeras. 

(2) Coa to de ven tas 

En 1984 el costo de ventas histórico se incrementó en un 76% 

equivalente a $7 1 621,564.0. Loa principales factores que de

terminaron este incremento fueron loa siguientes: 

a. El alza en el precio de las materias primas nacionales -

por efectos de la inflación, y de las materias primas de im-

partación por efectos de la devaluación de nuestra moneda. 

b. Los aumentos salariales y prestaciones que le son relatl 

vos, por efectos de la inflación, y además ls contratación de 

856 nuevos obreros. 

c. El incremento en los gaatoa indirectos de fabricación por 

efectos de la ampliación de la planta industrial y por efec

tos de la inflación, talea como la luz y fuerza, el manteni

miento y reparación de inmuebles y maquinaria¡ la depreciación 

del activo fijo (al aumentar loa mismos), etc. 

(3) Comisiones ganadas 

Las comisiones. ganadas se incrementaron en un 741 equivale!!_ 



te a $402,454.0, debido al aumento en las unidades vendidas -

de lee mercancías en tránsito. 

(4) Gastos de operación 

Los gastos de operación del año 1984 se incrementaron en un 

99% ($3 1 515,990.0) can respecta al aMa anterior. El referido 

aumento se debió fundamentalmente al incre~ento en sueldos y 

salarios y prestaciones que le son relativas por efectos de -

la inflación y por la contratación de 280 nuevos empleadas; al 

incremento en las comisiones sobre ventas (por volumen y pre

cio), en los fletes y acarreos, en los honorarios, en la publ.!. 

cided y propaganda, en lo conservación y mantenimiento de in

muebles, maquinaria y equipo por efectos de la ampliación de -

la planta industrial, y al incremento en la investigación y -

desarrollo de nuevos productos (en total 130 nuevos productos) 

por efectos de la diversificación de la producción. 

(5) Intereses pagados 

En este ejercicio se incrementaron los intereses pagados en 

un 63% ($2 1603,852.D), situación que fue originada por los in 

tereees generados al incrementarse los préstamos bancarios p~ 

ra la ampliación y diversificación de la planta industrial, y 

para cumplir con el programa del FICORCA. 

(6) Fluctuaciones en tipo de cambio 

Las fluctuaciones en tipo de cambio generaron una utilidad 

en 1984 por $309,798.0, lo cual representó un decremento del 

117% ($2'082,380.0) con respecto a 1983, en el cual se deter

minó una pérdida cambiarla por $1 1772,582.0; este decremento 

se debió a qu~ la empresa tuvo posición larga en monedas ex-

tranjeras al final del ejercicio 1984. 

(7) Otros productos 

El incremento en otros productos por 141% ($258,086.0), se 

debió s los intereses y a la utilidad cambiarla (realizada), 



obtenidos ambos al aumentar las operaciones de la.empresa con 

sus filiales o compañías relacionadas, tanta del país coma del 

extranjero. 

(8) I.S.R. y P.T.U., diferidos 

El incremento en 1984 del 97% se debió a la aplicación del 

saldo total del I.S.R. y P.T.U., diferido, de 1983. 

De los comentarios anteriores se desprende que el proyecto 

de ampliación de producción de la planta industrial en multi

usos, ha motivado que los incrementos en los costos y gastos 

sean mayores al incremento en las ventas, situación que conti

nuará hasta la conclusión del. proyecto en el primer semestre 

de 1985. As! como también, las políticas y programas para -

con las ventas se han aplicado de una manera óptima. 

Por lo tanto, las razones expuestas nos demuestren que ae ha 

dedo cabal cumplimiento al "Plan Maestro Global" de la Entidad, 

en lo que se refiere a loe resultados de operación. 

III. SITUACION FINANCIERA 

Recursos e inversión 

En el Guedro 1 del apéndice estadístico, podrá observarse -

que el total de efectivo obtenido por la empresa en el año de 

1984 ascendió a $4 1 539,948.0, el cual proviene de préstamos -

de instituciones de crédito a corto y a largo plazo. 

El efectivo así obtenido, ha sido invertido como sigue: el 

13% equivalente a $570,906.0 en la adquisición de inmuebles, 

maquinaria y equipo, y el 0.003% equivalente a $14,784.0 se -

ha destinado a la adquisición de acciones de compañías afili! 

das. Por lo que, la empresa ~on3ervó el 95% del efectivo al 

final del ejercicio 1984, equivalente a $4'307,400.0. 

Esta situación nos indica claramente un exceso de efectivo, 

el cual en un 81% se encuentra depositado en cuentas de cher

quea de bancos del extranjero (el 80% en dólares y el 1% rea-



tente en marcoa alemanes), la cual nos obliga a afinar nuea-

traa pol!ticaa y programas de la administraci6n del flujo de 

efectivo. 

Solvencia financiera 

El grado de liquidez en 1984 fue de $1.89 de activo circu-

lante por cada $1.00 de pasivo a corto plazo y en 1983 este -

coeficiente fue de $2.17. 

El grado de solvencia en 1984 fue de $1.04 de activos l!qu.!_ 

dos par cada $1.00 de pasiva a corto plaza y en 1983 este co

eficiente fue de $0.86. 

No obstante que los grados de liquidez y solvencia se modi

ficaran de 1983 a 1984 al disminuir el primero y aumentar el 

segundo, éstos nos revelan que la capacidad de paga de la em

presa sigue siendo suficiente. 

El activo circulante de la empresa paa6 de $7 1 906,704.0 en 

1983 a $16 1743,956.0 en 1984, la que indica que se increment6 

en un 112% (Cuadro 3). El pasiva circulante pas6 de $3 1648,714.0 

a $8 1870,160.0 en el mismo período, lo que represent6 un in-

cremento del 143%. 

El capital de trabaja pasó de $4 1257,990.0 en 1983 a 

$7 1873, 796 .O en 1984, o sea que, se increment6 en un 85% equi

valente a $3 1615,806.0 

La integración del capital de trabajo puede evaluarse anal.!_ 

zendo la estructura del activo circulante. En 1983 los inven 

tarios representaban el 60%, las cuentas por cobrar el 34%, -

el efectivo en caja y bancos el 5% y el impuesta y particips

ción de los trabajadores en la utilidad, diferidos el 1% (Cu~ 

dro 2)¡ en 1984 los inventarios constituyen el 45%, las cuen

tas por cobrar el 28%, el efectivo en caja y bancas el 26% y 
loa intereses y otras partidas por devengar el 1%. 

Al comparar estos porcentajes se observa un aumenta en efec 

tiva en caja y bancos y una disminución en los inventarios y 

en las cuentas por cobrar. Lo cual reafirma la desviación de 

tectada en el concepto "Recursos e inversión". 



El incremento de efectivo por $3 1 954,258.0 (Cuadro 1) se ve 

reflejado en el· aumento de efectivo en caja y bancos en un 21% 

(Cuadro 2). 

En cuanto a loa inventarios, en el Cuadro 5 podrá apreciar

se que las materias primas se incrementaron en un 134% - - -

($1 1 098,660.0), la producción en proceso en un 81% ($314,312.0), 

loe artículos terminados en un 5% ($108,372.0), loa artículos 

de compraventa en un 154% ($413,398.0), el material de empaque 

en un 50% ($205,470.0) y las refacciones en un 22% ($7,238.0). 

Asimismo, loe anticipos a proveedores de mercancía disminuye

ron en un 99% ($76,930.0). 

Para 1984 la composición de loa inventarios nos revela loa 

efectos de la ampliación y di~eraificación de la producción, 

al incrementarse los stocks de materias primas, producción en 

proceso, material de empaque y refacciones; así como el desa

rrollo de la fuerza de ventas, al mantenerse el stock de arti 

culos terminados e incrementarse el stock de artículos de co~ 

prevente. Por otra parte, la disminución de prácticamente el 

100% en loa anticipos a proveedores de mercancía, nos indica 

que, como ya es sabido, se dejó de aprovechar el descuento por 

pronto pago a proveedores, para utilizar el flujo de efectivo 

en la ampliación de producción de la planta industrial. 

En 1983 el coeficiente de recuperación de cartera era de 50.5 

días y en 1984 este coeficiente fue de 53.5 días (Cuadro 4). 
En 1983 el coeficiente de rotación de loa inventarios fue -

de 171.8 días y en 1984 este coeficiente fue de 132.1 días -

(Cuadro 6). 

La pronta recuperación de cartera y la ágil rotación de in

ventarios (que fue incrementada de 1983 a 1984 en un mes menos), 

apoya la liquidez y s-0lvencia de la empresa. 

Por lo que respecta al índice de posición defensiva, en 1983 

era de 81.9 días y en 1984 este índice fue de 116.6 días (Cu~ 

dro 7). Por lo cual, la compa~ía ha aumentado en un mes más, 

su capacidad para operar con recursos propios. 



Solidez financiera 

Al finalizar 1983, el monto de la deuda de la empresa era -

superior al capitel contable. En ese año la suma de las obl! 

gaciones ascendió a $10°030,684.D y el capitel cantable e - -

$5 1057,834.0¡ el coeficiente de solidez fue de $0.50 de capi 
1 -

tal contable par ceda $1.DD de obligaciones (Cuadro 9). En 

1984 el capital cantable creció en un 213% en relación e 1983 

y las obligaciones se incrementaran en un 67%. Esta situación 

originó que el grada de solidez fuera de $0.95 de capital con 

table por cada $1.DD de abligecianea. 

Otra forme de apreciar la solidez financiera de la empresa 

es mediante la relación entre el capital cantable y el activo 

total que aparece en el Cuadra 8. Esta relación indica que -

el 34% del activa total en 1983 estaba financiada can recur-

sos propias y el 66% restante can recursos ajenos. Esta mis

ma relación en 21 año 1984 muestra que el 49% del activo to-

tal fue financiada can recursos propias y el 51% restante con 

recursos ajenos. 

La solidez financiera de la empresa ha mejorado en 1984 par 

efectos de la capitalización del superávit par revaluación de 

inmuebles, maquinaria y equipo, correspondiente al salda el -

31 de diciembre de 1982 (de acuerda.el proyecta de capitaliz.! 

ción formulada por el H. Conseja de Administración, que fue 

presentado y aprobada en la asamblea general extraordinaria 

de accionistas del 28 de diciembre de 1984), Par la que res

pecta a los incrementas del superávit de 1983 y 1984, estos -

fueron aplicadas al reconocimiento de las efectos de la in-

f lación en la información financiera en 1984. 

Par lo tanta, las programas establecidas al respecta, se han 

cumplido Óptimamente, ya que la empresa cantará para 1985 con 

una mayor capacidad de financiamiento externa, para concluir 

sus proyectas de expansión y desarrolla. 



Pasivo 

Tal cama se muestra en el Cuadra 10, en 1984 el psat .o 'Jtal 

aumentó en $6 1697,816.0 equivalente a un 64Jb. Su increme"''.l -

se debe principalmente al financiamiento obtenido oe tnstilu

cianes de crédito por $4 1270,994.0, el aumento al finsnc~B"l\en 

del FICORCA por $1 1476,370.0 1 el aumento a las cuentas por p~ 

gar y gastos acumulados por $545,068.0, la participJció~ oe -

los trabajadores en la utilidad por $180,000.0, el aumento a 

loe proveedores por $602,126.0, y la disminución a Internatio 

nal Ca. por $376,742.0. 

La composición del pasiva total en 1984 fue de: el 53% equl 

valente a $8,870,160.0 los t~ene contratadas la empresa a ca~ 

ta plazo, y el 47% restante equivalente a $7 1858,340.0 a lar

go plazo. En 1983, la composición del pasivo total fue la s! 

guiente: el 36% equivalentes $3'648,714.0, se tenían contra

tados a corto plazo y el 64% restante, equivalente a -

$6 1381,970.0 a largo plazo. 

En 1984 el 50% del pasivo total estaba representada por el 

financiamiento obtenida de instituciones de crédito, ~l 34% 

por el FICORCA, el 4% por International Ca., el 7% por los -

proveedores y el 5% restante por la participación de los tra

bajadores en la utilidad y las cuentas por pagar y gastos acu 

muladas (Cuadro 10). 

La integración anterior nos revela que la empresa tiene ca

pacidad para una mayor contratación de pasivos a corta plazo 

a través de proveedores y de la matriz corporativa Internati~ 

nal Ca., .la cual se apoyaría en el exceso de efectivo y en la 

óptima fuerza de ventas. 

Por otra parte, el 47% ($7 1858,340.0) del total de la deuda 

de la empresa proviene de préstamos directos y repartos con-

tratados en dólares norteamericanos con instituciones de cré

dito extranjeras, devengando intereses de acuerdo al LIBOR -

ajustable y al PRIME RAJE. 



Estabilidad financiera 

El grado de cobertura de intereses de la empresa en 1983 fue 

dE 1.15 veces y en 1984 este coeficiente fue de 1.32 veces -

(Cuadro 11). El aumento en 1984 del 15% en la cobertura de -

intereses, nos indica que se cuidó la estabilidad financiera 

de la compañía al llevar a cabo el proyecto de expansión y d~ 

serrallo. 

Por otra parte, en el Cuadro 12, podrá apreciarse el coefi

ciente de rotación del activo fija neto que en 1983 era de 3.22 

veces y en 1984 este coeficiente fue de 2.96 veces. Asimismo, 

el coeficiente de rotación del activo total en 1983 era de -

1.28 veces y en 1984 fue de 0.98 veces. 

La disminución de la rotación del activo fijo neto en 1984, 

se debió a la ampliación de la planta industrial, pero aun así, 

la inversión generó suficientes ventas. Por otra parte, la -

disminución de la rotación del activo total en 1984, también 

se debió a la razón anterior, pero en este caso el rendimien

to sobre la inversión no fue suficiente. A pesar de lo ante

rior, la estabilidad financiera de .la empresa no se vió en p~ 
ligro. 

Capital contable 

El capital contable de la compañía, al finalizar el año de 

1984, ascendía a $15 1826,818.0, en cambio, dicho capital era 

de $5 1057,834.0 en 1983, lo que representa el 213% de incre-

mento equivalente a $10 1 768,984 .O (Cuadro 13). Dicho incre-

mento se debió a dos factores fundamentales que fueron los si 

guientes: 

1.- Reconocimiento de los efectos de la inflación en la infor 

mación fin~nciera por $8 1817,766.0, y 

2.- La utilidad del ejercicio por $1 1 951,218.0. 

Al finalizar 1984, la composición del capital contable era 

la siguiente: el 8% correspondía a los resultados acumulados, 



el 42% al capital social y el 50% restante a las reservas y -

resultados del reconocimiento de loa efectos de la inflac16n 

en la 1nformaci6n financiera. 

Comd se puede apreciar, el reconocimiento de la inflación -

en el capital contable, correspondiente al 50% ($7 1913,409.0), -

representa la cantidad necesaria para mantener la inversión -

de loa accionistas en términos del poder adquisitivo de la m~ 

neda, equivalente al de laa fechas en que se hicieron laa - -

aportaciones y en que laa utilidades lea fueron retenidas. 

Rentabilidad 

En cuanto a loa diferentes márgenes de utilidad, en el Cua

dra 14 estos se pueden apreciar. 

En 1983 hubo pérdida, cuyo margen sobre: 

1.- Laa ventea fue del 20% y en 1984 se obtuvo un margen de -

utilidad sobre las anteriores del 4%. 

2.- El activo total fue del 25% y en 1984 se obtuvo un margen 

de utilidad sabre el mismo del 4%. 

3.- El capital propia fue del 77% y en 1984 se obtuvo un mar

gen de utilidad sobre el mismo del 8%. 

Eataa diferencias entre las pérdidas de 1983 y los márgenes 

de utilidad de 1984, nos indican que en este ano la compan!a 

ae volvio rentable, gracias a loe esfuerzas econ6micos y fi-

nancieroa de le adminiatraci6n, para desarrollarla y expendi~ 

la. 

Revisión de objetivos y polfticas en base al rendimiento 
esperado 

El Informe Financiero Anual 1984, nos revela que loa objet!. 

vos, políticas y programas integrales de la empresa, han dado 

cumplimiento al proyecto de desarrollo y expansi6n de la mis

ma, respecto a dicho ejercicio. 



De la evalueción del rendimiento y el crecimiento de la co~ 

pañ!a, en base a loa reaultadoa obtenidos en el mencionado in 

forme, podemos concluir que: 

a.- El rendimiento sobre la inversión ha sido bueno, por lo -

que, salvo algunos ajustes (detalladas más adelante), po

demos continuar can la planificación flexible ya estable

cida con anterioridad. 

b.- El exceso de efectivo no fue debidamente canalizado a ob

tener rendimientos sobre au inversión; aunque por otra Pª! 

te, el efectivo haya crecido gracias a las fluctuacionea 

en tipo de cambio (por efectos de mantener el 81% deposi

tado en dólares y marcos alemanes, en cuentas de chequea 

de bancos del extranjero), y por lo tanto, ae haya obteni 

do una utilidad cambiarla, la cual aón no ae ha realizado. 

c.- Los costos y gastos ae han incrementado en una proporción 

mayor al incremento de lea ventea, por efectos del proyeE_ 

to de ampliación de la planta industrial en multiusos. -

Por lo tanto, la experiencia adquirida al ejercer la asig

nación de recursos hacia loa costos y gastas, nos da la -

pauta para establecer que las políticas y programas corre! 

pondientea (eatablecidoa con anterioridad), son suscepti

bles de ajustarse (dentro del esquema de planificación -

flexible de la entidad) para 1985 hacia una mayor austeri 

dad, a fin de reforzar el rendimiento y el crecimiento e! 

pereda de la compañía en dicho año. 

d.- El crecimiento de la empresa fue bueno, basado en que ºP! 

ró con adecuada y suficiente solvencia financiera, mejoró 

su solidez y estructura financiera, cuidó su estabilidad 

financiera y restableció el poder adquisitiva de la inve! 

alón de lo~ accionistas por medio del reconocimiento de -

los efectos de la inflación en la información financiera. 

e.- Se dejó de aprovechar el descuento por pronto pago a pro

veedores que no son socias o filiales, y la mayor capaci

dad de contratación de pasivos con la matriz corporativa 



International Ca.; situaciones que se apoyan en el exceso 

de efectiva y en el óptima desarrolla de la fuerza de ven 

tas. 

Las conclusiones anteriores nas indican claramente las áreas 

en que ea necesario ajustar sus políticas de decisiones y ac

ciones ejecutivas integrales, consecuentes al logra de las ab 

jetivaa previamente establecidas. 

Para tal efecto, me permita poner a su consideración las su 

gerencias y aua pasibles consecuencias, que a mi juicio san 

necesarias en las presentes circunstancias; lea cuales son: 

EFECTIVO EN CAJA V [ANCOS 

Sugerencias 

1) Las políticas referentes al mantenimiento de efectiva, -

deberán ser modificadas en el sentida de no mantener impartes 

muy altos y ociosas de efectiva, y par lo tanta, su canaliza

ción hacia otras rubros nos darán mayores rendimientos. 

2) Al elaborar el presupuesta de caja, aplicar loa sobran-

tea del flujo de efectiva a inversiones temporales, las cuales 

se harán tanta en el país como en el extranjera. 

3) Como consecuencia del punta anterior, incluir en el pre

supuesta de caja, el efectiva obtenido de loa intereses gana

dos en la inversión. 

Posibles consecuencias 

1) El cambia en loa componentes del activo circulante (dis

minución del nivel de efectivo en caja y bancas y el efectuar 

inversiones temporales de fácil realización), no afectará la 

liquidez y solvencia ~e la empresa; las mantendrá en loa mia

mos índices. 

2) El excedente de efectiva as! invertida na estará ociosa, 

y si en cambio, nas generará más efectiva en moneda nacional 

y en monedas extranjeras, a través de las intereses; la cual 

mejorará la liquidez y aolvencia de la compañía. 



3) La diapoaici6n de laa inversiones temporales de Fácil 

realizaci6n, ea semejante a la diapoa1ci6n del efectivo. 

INVERSIONES TEMPORALES 

Sugerencias 

1) Se formularán loa objetivos para las inversiones tempor~ 

lea, loa cuales a grandes razgoa serán: la abtenci6n de rendl 

mientas del efectivo ocioso así invertido y la disponibilidad 

inmediata de lea inversiones para hacer Frente a lea neceaida 

des de efectivo. 

iii Lea palí tices de opera.ci6n serán dirigidas hacia aquellas 

1nveraionea que tengan las más altas rendimientos, el menor -

riesgo posible, estén contratadas a una tasa fija o variable 

y sean de fácil realizaci6n. Inversiones que ae llevarán a 

cabo en loa mercadas bursátiles nacionales v extranjeros. 

3) Se deberá incluir en el presupuesta de atrae ingreeoa, -

loa intereses que se generen de las inversiones temporales. 

4) Laa inversiones temporales se deberán incluir en el pre

supuesta de caja cama cuentas por cobrar. 

5) Asimismo, las ingresas por intereses deberán incluirse -

en el presupuesta del I.S.R. 

Posibles canaecuenciaa 

1) Las mencionadas en el concepta anterior "Efectivo en Ca

ja v Banco a". 

2) La Tesorería de la empresa deberá conocer a fondo las op~ 

raciones bursátiles tanto del país como del extranjero, para 

aa! decidir la conveniencia de la 1nverai6n a efectuarse, de 

acuerdo con las necesidades futuras de efectivo. 

3) La obtenci6n de intereses par este concepto, nos ayudará 

a mejorar la rentabilidad de la empresa. 

PROVEEDORES E INTERNATIONAL CO. 

Sugerencias 

1) Modificar laa políticas de pago a proveedores que na son 



socios y filiales, con el objeto de aprovechar dentro de lo -

posible las economías par concepta del descuenta par pronto -

paga. 

2) Reconsiderar la política de efectuar operaciones al máxi 

ma pasible, can la matriz corporativa Internatianal Ca. 

3) Actualizar cada trimestre el "Catálogo de Proveedores", 

can el objeta de estudiar las p~sibles aprovechamientos del -

descuenta por pronta paga. Par consiguiente, hacer un estudio 

del incremento en precias de las materias primas que se utili 

zarán en nuestra producci6n. 

4) Incluir en el presupuesto de pago de compras los pasi-

bles prontoa pagos a pro~eedores. 

5) Reflejar en los presupuestos de cuentes por pagar y de -

caja la consideración del punto anterior. 

Posiblea consecuenciaa 

1) Al actualizar periódicamente el "Catálogo de Proveedores", 

estaremos mejorando el control interno del área de compras¡ -

aaí como, las compras se realizarán en las mejores candicio-

nes posibles para la empresa. Lo cual también nas dará lapa.!:!_ 

ta para la utilización del descuento por pronto pago a prove~ 

dor·es. 

2) La correcta utilización del descuento por pronto pago a 

proveedores, nos ayudará a disminuir nuestro costo de capital. 

3) El valor de los inventarios de materias primaa será menor 

por efectos del deacuento por pronto pago, y en conaecuencia, 

el costo de producción también se verá disminuida. Por lo -

que aumentará nuestro margen de utilidad bruta y se mejorará 

la rentabilidad de la empresa. 

4) El aumentar las pperaciones con la matriz corporativa I~ 

ternational Ca., nos ayudará a mejorar los Índices de liqui-

dez, solvencia y solidez financiera de la empresa¡ y por otra 

parte, también se mejorará la capacidad de pago, de endeuda-

miento y la estructura financiera de la misma. 



COSTOS Y GASTOS 

Sugerencias 

1) Laa políticas de costos y gastas se modificarán hacia una 

mayar eueterided, pare evitar en lo pasible el exceao de loe -
miamos y eliminar los innecesarios. 

2) Dicha auateridad ea aplicará el elaborar loa presupuea-

tos ·de: producci6n, costea de distribuci6n, gaatoa de admini~ 

traci6n y ventas. 

3) .Loa rubros de costos y gastos que se verán mayormente -

afectadas por la austeridad, son: en los costos, loa gastos 

indirectas de fabricaci6n; y en los gastos de operaci6n, loa 

honorarios, la publicidad y propaganda, la conservaci6n y al 
mantenimiento de inmuebles, maquinaria y equipo. 

Posibles consecuencias 

1) La austeridad con loa costos y gastos, traerá consigo un 

incremento del margen de utilidad en operaci6n, y par lo tan

to, la rentabilidad de la empresa se mejorará. 

2) El rendimiento sobre la inverai6n de loa accioniataa y -

el crecimiento de la empresa, se verán reforzadas al aplicar

se las medidas de euateridad. 



e o N e L u s I o N E s ------------
1.- El valor hiat6rico y oreaente de la "libre empresa" en nue.!!_ 

tro peía es innegable y forma parte de au desarrollo. Den

tro del contexto de economía mixta en que se mueven las dl 

versas fuerzas de la producci6n, no podemos dudar del vs-

lor que las empresas tienen, no solo en el desarrollo eco

nómico sino social de nuestro paia, que integradas al con

junto de otros factores permiten svisorsr un camino de ma

yor igualdad y libertad para sus habitantes. De esta for

ma, cualquier aportsci6n que se logre para una operaci6n 

.más eficiente de las empresas, será uns'aportaci6n social 

y económica de indie~utibfe valor pera nuestro país. 

2.- Las empresas deben invariablemente administrarse en forma 

adecuada, para lograr elevar al máximo el valor que tienen 

éstas para sus accionistas. El papel de la sdminietraci6n 

financiera consiste en maximizar el valor actual de la em

presa a través de la política de decisiones y acciones ej~ 

cutivas integrales. 

3.- La función administrativa adecuada, veráz y de acuerdo con 

la finalidad de "libre empresa" de la entidad, se realiza

rá en la medida que la administración delimite los objeti

vos, políticas y procedimientos básicos integrales. En -

otras palabras, que los administradores de la empresa en -

el ejercicio de su función, aún cuando a menudo tienden a 

seguir par caminos separados desarrollando sus objetivos -

particulares, están sujetos a la coordinación de la admini~ 

tración, y ésta a través de la administración financiera -

unifica estos obj'etivae particulares y da a cada une de esas 

funciones separadas una base y un propósito común, buscan

do con ello el aprovechamiento óptimo de los recursos hum~ 

nos, financieras y técnicos. Para lograr una eficiente ad

ministración financiera deberá buscarse el equilibrio e~tre 

la rentabilidad y el riesgo incurrido al inventir y obtener 

utilidades le entidad. 



4.- El actual administrador se sitúa en el terreno de lo que -

se denomina administración profesional. Se ha adentrada -

en el campo de las ciencias administrativas, canece las pri~ 

cipios de la organización, de la delegación de autoridad, 

de la planeación y el cantr~, y desarrolla un conocimiento 

creciente de las ciencias sociales en el comportamiento y 

maneja del personal. Par consecuencia, se establece que el 

papel del administrador profesional se describe en la hab.!:_ 

lidad para organizar, delegar, ~Y~near, controlar y ev~uar 
las operaciones y actividades de la empresa. 

5.- El objetivo del administrador financiero consiste en maxi

mizar la rentabilidad de la empresa, que se define como la 

maximizaci6n de la sumatoria de valares actuales del fujo 

de fondas de la empresa a la tasa de su casto de capital. 

~.- En el compleja mundo de las negocios en que vivimos, cons~ 

cuencia de las técnicas modernas, de nuevas ideologías y -

de otras circunstancias, tales como la escasez de petróleo, 

controles gubernamentales, le crisis económica mundi~l, -

etc.¡ el administrador financiero tiene muchos y variadas 

problemas, una de loe cuales es la tendencia a la limita

ción de utilidades, que le obliga a superarse mediante el 

estudia y mejor conocimiento de la empresa para tratar de 

mejorar sus rendimientos. 

7.- Para mejorar su empresa, el administrador financiero debe 

cantar en su dinámico y cambiante mundo, con información -

financiera. oportuna y adecuada, la cual se proporciona par 

media de los· estados financieras, que son documentos canta 

bles que contienen información en forma resumida y conden

sada de la situaci6n financiera a.una fecha determinada, o 

de las operaoil:Jnee efectuadas en un lapsa de tiempo deter

minado. Dlchll' lnformacián le sirve al administrador finan 



ciero para for~arse un juicio y tomar decisiones sabre las 

operaciones de le empresa. No obstante que se cuente can 

información financiera adecuada, las decisiones que se de

riven de la misma na serán las más adecuadas si no se in

terpretan correctamente. 

B.- El administrador financiera dispone de diversas métodos 

cuantitativas y cualitativas para estudiar, planear y con

trolar las operaciones de la empresa; el análisis e inter

pretación de estados financieros es un requisita previo a 

instrumento inicial para estudiar, planear y tomar buenas 

decisiones financ'ieras. Esto es, que al medir la efectivi 

dad de la administración financiera, y evaluar el rendimierr 

to y el crecimiento de la empresa, se obtendrán resultadas 

positivas a negativas que nos darán las directrices de ac

ción a seguir en la plenación a carta, mediana y largo pl! 

za de las operaciones futuras de la entidad. 

9.- El objetivo del análisis e interpretación de estao~s fina~ 

cieros, consiste en la obtención de suficientes elementos 

de juicio para apoyar las opiniones que se hayan formado -

can respecto a las detalles de la situación financiera y de 

la rentabilidad de la empresa. Cuando se aplica correcta

mente, suministra una clara selección de alternativas a la 

gerencia de las niveles medios de la administración, que es 

la que debe guiar las deciaiones en el control de las ope

raci anee¡ en el nivel superior de la estructura adminietr! 

tiva, aumenta la visión que se requiere para la pleneacián 

estratégica. En resumen, proporciona un sentido de direc

ción dentro de parámetros reconocibles que permite la ac

ción uniforme y coordinada por parte de la administración 

en tad~a loe nivelas de operao16n. 



En general esta tesis tiene como objetivo mostrar al hom

bre de negocios o administrador, que cuenta con un instrumento 

de planeación inmediato que es el análisis e interpretación de 

estados financieros, para el logro de las metas propuestas. El 

.desarrollo que se ha presentado, da la pauta del probable fun

cionamiento dentro de la administración financiera de la enti

dad¡ pudiendo enforcarse su aplicación a traducir la meta de -

maximizar el valor actual de la empresa, a una serie de metas 

secundarias para las ventas y la producción, para el volumen y 

el precio, y para la inversión y el costo¡ estas metas, a su -

vez, determinarán la estructura de las relaciones entre el pr~ 

dueto y la línea de productos, así como el equilibrio entre ei 
costo y la inversión. De hecho proporcionará la instrumenta-

ción para la planeacián financiera de cada una de las distintas 

facetas de la operación del negocio. 
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