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INTRODUCCION,

Cuando el hombre comenzé a contar, pronto se le acabaron los
dedos y surgi6 la necesidad de auxiliarse de nuevos Inswumentos --
que le permitieran desahogar a la misma, a su vez contar won ele -
mentos de ayuda a la memoria humana. En un principio quizis tee-
ron muy rdsﬁcos, pero'con el ranscurso ‘del tiempo fueron perfec -
cionamdose de acuerdo a las necesidades dg cada uno de los perfo -
dos de la evolucién social y econdSmica.

Es obvio pensar que en los tiempos remotos, la imperiosa ne-
cesidad de controlar ciertas actividades cuando se vieron unidos en-
comunidades y satisfacer o facilitar las transacciones entre ellos --
( trueque principalmente ) se crean unidades de medida o compara--
cién para hacer mds fluido este intercambio, quienes lo realizaban -
( principalmente comerciantes ) necesitaban parametros fijos, de --
facil manejo y de transporte, razén bor la cual, se cref la moneda
Y que a su vez ténfa que com:roiar sus mercancfas, lo cualvles lm-.
plicaba llevar registroé exactos de sus transacciones al igual que de
sus inventarios y financiamientos incurridos al transportar sus mer-
cancias. |

La Contabilidad encuentra un padre en el afio de 1494, "Padre
de la Confabﬂidad modérna Luca Pacciolo" qﬁien escribe el primer

tratado sobre la tenedurfa de libros. La concienzuda obra de Paccio-



lo con su paciente estudioc del debe y del haber, lo establecié como-
un precursor de la contabilidad de la partida doble,

Los siguientes afios fueron de grandes cambios que produjo una
nueva ola de progreso comercial. La Contabilidad tuvo que adaptarse
a las exigencias praductivas por estos cambios. Se necesitaban me-
jores métodos de procesamiento de datos financieros y contadores -
mejor pi'eparados. .Se necesgitaba una nueva“i:lase de contador adecua -
do a las necesidades 1mperantes; ya que los dfas del tenedor de I -
bros estaban claramente contaﬂos.

En nuestro siglo el ritmo de cambio ’se halacelerédo constan -
temente en el mundo imdustrializado y de lo manual pasd a la tecno-.
logfa mecinica que a su vez, es superada por la era electrénica. La
basta expansién de la actividad industrial y comercial requerfan de--
procedimientos mucho m4s eficientes y que en nuestros dfas nos ---
lo proporciona la creciente utilizacién de lag compu.tadoras.

Al entrar a los ochentas, varios y fascinantes desaffos == en -
cuentran frente a la profesi6n. Habrd de ocuparse con mayor eficien
cla del problema de la inflacién y de los cambiantes valores moneta-
rios dentro de los paises industrializados y subdesarrollados.- Al ha-
cerse mis interdeperdientes las naciones, se hace mds necesariaAla
estardarizacioén internacional de los métodos tanto de andlisis como -
de registro. Sea como sea, la buena toma de decisiones seguird sien

do clave del éxito empresarial y la habilidad profesional del conta-



dor seguird proporcionando la clave de las buenas decisiones.’
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1. LOS ESTADOS FINANCIEROS

1.1 ESTADOS FINANCIEROS.

i. 1.1 Concepto

1.1.2 Importancia

1.1.3 Requisitos

1.1.4 Limitaciones

1.1, 5 Principios contables que rigen su elaboracion

1.1.6 Clasificacion

1.2 LAS FINANZAS.

1.2.1 OQObjetivos
1.2.2 Finanzas y 4reas afines

1.2.3 Funcitén de la gerencia o gerente financiero
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1.1 ESTADOS FINANCIEROS.

h 11 1 Cdnéepto.

Son documentos preparados por una entidad econSmica en los -
cuales se muestra la situacién financliera respecto a la obtencién y -
aplicgclén de recursos. -

Los estados financieros deben reflejar:

a) La manera por medio de la cual las entidades econSmicas -
han combinado los factores econSmicos para lograr sus objetivos,

b) La eficiencia de la direccién de la entidad econSmica para -
la administracién de los bienes que le han encomendado. -

La informaci6n contenida en los estados financieros estf influd -
da por la aplicaci6n que se les dé a los principios contables y al --
criterio prudencial ejercido por el profesional que lo elabore,

1.1.2 Importancia,

Los estados financieros representan gran importancia para los-
usuarios, que pueden se:'personaa f{sicas o morales interesadas en
la marcha de la entidad.

Los usuarios pueden participar 0 no en la entidad y pueden ser
lntetins O externos. | -

Los usuarios internos som:

a) Propietarios

b) Funcionarios y

c) Trabajadores.
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Los usuarios extermos som:

a) Acreedores

b) Estado e

c) Inversionistas.

Desde el punto de vista interno los estados financieros pueden-
interesar como fuentes de informacién para fijar las ,pblfticés admi -
nistrativas y para conucer ei rendimiento de las acciones dé los br_c_:_
pietarlos.'

Desde el punto de vista externo los estados financleres pueden-
interesar como fuente de informacién para estimar la capacidad de -
pago de la entidad para cubrir sus obligaciones, cerciorarse del ---
cumplimiento de las obligaciones fiscales, estudiar y evaluar la con-

veniencia de inversitn, etcétera.

1.1.3 Requisitos.

Los requisjtds que deben tener los estados financieros para in-
formar adecuadamente son:

a) Universalidad, La informacifn contenida debe ser clara, ac-
casible y la terminologfa utilizada debe ser comprensible,

b) Continuidad. La informacién que muestre debe referirse a -
perfodos regulares.

c) Periodicidad. La informacién debe elaborarse periodicamente

para conocer la situacién y resultados,

d) Oportunidad. La informacién mostrada en los estados finan--
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cieros debe mer-vportuna para que se tomen decisiones adecuadas.

1.1.4 Limitaciones.,
Los estados financieros carecen de reflejar aspectos econdmi -
cos de importancia, tales como:
i. - Capacidad de administracion.
2. - Localizacién industrial respecto a las fuentes de abasteci -
' miento. '
3. - Eficiencia en los transportes.
4. - Condiciones de la rama lrﬂustria.l
_- Régimen fiscal.
Las cantidades presentadas en los estados financieros son re -
lativas debido a que tanto los derechos como las obligaciones estan-

sujetas a constantes fluctuaciones econdmicas. Esto provoca que en-
ocasiones s¢ recurra a complementar la informacion con datos exica

contables.

115 Principios Contables que Rigen la Elaboracién de los Es -
tados Financieros. ' |
Los principios contables son normas desarrolladas por la téc--
nica contable que se deben acatar durante el proceso de las opera --
ciones para registrar y presentar los estados financieros adecuada --
mente.

Los principios de contabilidad generalmente aceptados constitu--
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yen conceptos fundamentales que establecen bases adecuadas para:
A. Hentificar y delimitar las entidades econ6micas,
B. Valuar las operaciones,
C. Presentar informaci6n financiera y
D.

Los aplicables a la contabilidad en su conjunto,

A. Los principios que identifican y delimitan las entidades eco -
ndmicas son: o

a) Entidad., La actividad econSmica es llevada a cabo por en -
tes econémicos plenamente idenrificables que mediante la --
combinacién de factores econ6micos estan encaminados hacia
el logro de sus objertivos. |

b) Realizacibn. Las operaciones que realiza la entidad econ6 -
mica con o‘tx"os entes econdmicos deben cuantificarse en ---
términos monetarios.

c) Perfodd Contable, La vida de la enridad econOmica se hace -
necesario dividirla en perfodos convencionales con el objeto

de conocer el resultado de sus operaciones y su situacién -

financiera.

B. Los principios de contabilklad que establecen las bases para -
valuar las operaciones son:
a) Valor Kistorico Original, Las transacciones efectuadas por -

el ente econ6mico que la contabilidad cuantifica, se regis --
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tran segin la cantidad de efectivo o su equivalente que se -
hayan afectado al momento en que se consideren realizadas
contablemente,

b) Negocio en marcha, la vida de la entidad se presume con -
tinua, por lo que los estados financieros representan valores
histéricos. Cuando las cifras representan valores esdma&c;s;
debera especificarse claramente.’

c) Dualidad Econ6mica, lL.a dualidad se compone de:

1." Los recursos con los qﬁe dispone la entidad para la con-
secuci6n de sus objetivos.’
2. La fuente de los recursos que a su vez representan los -

derechos.

C. El principio que afecta a la presentacién de la informaci6n --
financiera es :

a) Revelaci6én Suficiente. L.a informaci6én contable contenida en -

los estados financieros debe presentarse en forma clara -y -

comprensible de tal manefa que permita juzgar los resultados

de operacién y la siruacién financiera de la entidad,

D. Los principios que representan los requisitos generales apli-
cables a la contabilidad en su conjunto son:
a) Importancia Relativa. L.a informacién que se presenta en los

estados financieros debe mostrar los aspectos de mayor re-
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levancia suceptibles a ser cuantificados en términos mone -
tarios.

b) Consistencia. La informacién contenida en los estados finan-
cieros requiere que se utilicen procedimientos de cuantifica-

ci6én que permanezcan en el tiempo.

1.1.6 Clasificaci6n,

Ios estados financieros se clasifican en bdsicos y accesorios,

1. Estados Financieros Bdsicos. Los estados financieros basi -
cos son aquellos que informan preponderantemente sobre la situacion
financiera y los resultados del ente econSmico.

Los estados financieros bésicos ‘son:

a) Estado de Situacidn Financiera.

b) Estado de Resultados.

c) Estado de Cambios en la Situacién Financiera.

2. Estados Financieros Accesorios. Son aquellos que contemplan
un anilisis de las cifras contenidas en los estados financieros princi-
pales. Son necesarios como informacion complementaria para propor-
cionar mayores' elementos de juicio.

Los estados financieros accesorios som:

a) Estado de Movimientos en el Capital Contable.

b) Estado de Costo de Produccién y de lo Vendido.

d) Estados Especiales.
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A continuacion se explican los estados financieros mis impor -

tantes.

1.1.6.1 Estado de Situacién Financiera.

Es un documento que muestra la situacién financiera de la en -
tidad econémica a una fecha determinada a través de la valuaci6n en
en unidades monetarias de sus recursos, obligaciones y patrimonio.

En Contabilidad a los recursos se les denomina activo, a las -
obligaciones en su conjunto contraidas por la entidad se les denomina
pasivo y al patrimonio aportado por los duefios capirtal.

<Caracterfsticas.

Las caracterfsticas que debe tener el estado de situacion finan-
cliera son;

1. Mostrar la situacién financiera del ente econdmico, es decir,
debe indicar el valor monetario de su activo, pasivo y capital.

2. Es un estado financlero estitico, lo que significa que se ---

trata de informacién a una fecha determinada.
3. El estado de situacion financiera esta formado por:-
a) Encabezado. Que se compone de:
1. Nombre de la entidad econémica.
2. Nombre del estado financiero.
3. Fecha a la cual se refieren las cifras.
b) Cuerpo. Que se 1nte3ra por:

1. Rubros de activo y su valuacioén.
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2. Rubros de pasivo y su valuacion.
3. Rubros de capital y su valuacion,
c) Pié. Que se integra por:
1. Nombre y firma del contador que lo elaborxd.

2. Notas aclaratorias.

- Formas de Presentacion.

a) Forma de Cuenta. En ¢l cual el activo y los valores co -
rrespondientes se presentan del lado izquierdo y el pasivo y capltal-
con su respectiva valuacién se presentan del lado derecho. Esto obe-
dece a la ecuacién contable; activo es igual a pasivo mas capirtal.

b) Forma de Reporte. Su forma de presentacién es vertical, -
primeramente se presenta el activo y sus valores. Posteriormente --
hacia abajo se presenta el pasivo y capital con sus valores. Esto .-
obedece a la ecuaci6n contable; activo menos pasivo es igual a capt -

tal.

- Clasificacién de los elementos basicos.

Los elementos que componen el estado de situacién financiera -
son los que integran su cuerpo, que son; el activo, pasivo y el ca -
pital, los que se integran de la sigulente forma:

i. Activo.

a) Circulante. Recursos que participan para generar los in .

gresos, su recuperacion no excede de un afo.
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b) Fijo. Recursos que se presume tienen una vida superior -.
al afio y que se adquieren con caricter permanente para -
llevar a cabo los objetivos.

¢) Cargos Diferidos. Recursos que se pagaron y cuyo bene -
ficio que produce se recibe a través de varios aflos.

2. Pasivo. | |

a) A Corto Plazo. Representan obliéaciones contraklas y cuyo
plazo no excede de un ailo. |

b) A Largo Plazo. Son las obligaciones que contrae la enddad
cuyo vencimiento supera un afio. ‘

3. Capital.

a) Capital Social. Es la aportacién que hacen los propietarios
al iniciarse la vida de la euntidad econ®mica.

b) Utilidades. Representan un incremento al capital social, -
generado éomo consecuencia de las transacciones financie-
ras que lleva a cabo el ente econSmico. Si se tratase de-
una pérdida disminuye al c’ap&al.

Los conceptos que integran el activo, pasivo y capital suelen
relacionarse en el estado de situaci6n financiera atendiendo al grado
de mayor a menor disponibilidad y éﬂgmmdad, lo cual significa la -
cualidad que tienen los recursos paia convertirse en dinero, o en el

caso de pasivo la proximidad de fecha de vencimiento.
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i.'l.‘6.'2 Estado de Resultados.’

- Concepto.

Es un documem:c.) que muestra los efectos de las operaciones
y el resultado final en forma de una utilidad o una pérdida., Este -
estado se relaciona con la modificacién sufrida en el Capital Conta-
ble.

- Términos que se emplean,

i. Ingresos. Valores generados por las transacciones que estan
encaminadas al logro de los objetivos del ente econ6mico --
con fines lucrativos.

2, Egresos. lmporte de las erogaciones necesarias para la ge-
neracién de los ingresos.

3. Diferencia entre Ingresos y Egresos. En entidades con fines
no lucrativos se denomina; exceso de los ingresos sobre los
egresos o viceversa segdn sea el caso. En las entidades con

. fines lucrativos se le denomina utilidad o pérdida segtin sea-
“el c;.:aso.
a) Udlidad Bruta. Es la diferencia entre las ventas y el cos
to de ventas.
b) Utilidad Neta. Diferencia entre la utilidad bruta y los ---
gastos de operacioén.

- Caracteristicas,

1.Muestra el resultado que tiene el ente econémico como con -
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secuencia de las operaciones que se llevaron a cabo. El --
resultado es utilidad o pérdida.
Es un estado financiero dinimico ya que la informacién fi -

nanciera en éste estado se refiere a un perfodo determinado.

. El estado de resultados se compone de encabezado, cuerpo-

y pie.
a) Encabezado. Integrado por:
1. Nombre de la entidad econfmica.
2. Nombre del estado financiero.
3. Perfodo al cual se refiere.
b) Cuerpo. Esti formado por:
1. Concepto de los ingresos y su valor.
2. Concepto de los egresos y su valor,
3. Naturaleza del resultado obtenido y su valor.
c) Pié, Est4d comphesto por: h

1. Nombre y firma del contador que lo elaboré,

2. Notas aclaratorias.

- Clasificacion de sus elementos.

Los elementos basicos del estado de resultados son aquellos-

que integran su cuerpo, que son los ingresos y los egresos.

1'

Ingresos.
a) Ordinarios. Son aquellos que provienen de la actividad --

normal que lleva a cabo el ente econ6mico.
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b) Extraordinarios. Son aquellos que provienen de transac --
ciones que no tienen una relaci6n directa con el giro fua-.
damental del ente econémico.

2. Egresos.

a) Ordinarios. Son aquellas erogaciones que tienen que efec-

tuarse en la realizacién de las transacciones normales y-

propias del ente econSmico. Los egresos ordinarios se -

clasifican en:
i.) Costo de Ventas.
2) Gastos de Operacion.

b) Extraordinarios. Son aquellas erogaciones que se efect@an
en activi:dades eventuales y que no se relacionan di.;‘ecta -
mente co‘n el gi.i‘o‘normal del ente econSmico.

1.1.6.3 Estado de Cos.to de Produccién.
- Concepto. '
Es un docume'into -que nos muestra los costos de produccién ---
totales ocurridos dui'ante un perfodo determinad_o. Este estado mues-
tra las erogacioneé totales en la producci6n de la entidad econfmica.

- Caracter{sticas.

El Estado de Costo de Producci6n tiene las siguientes caracte -

zfsaticas:

1. Este estado genera informaci6n referente a los costos de --
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produccién que se incurren en un perfodo.
2. Se trata de un estado financiero dinimico debido a que la -
informaci6n que presenta se refiere a un perfodo. |
3. El Estado de Costode Produccién est4 integrado por encabe-
zado, cuerpo y pié.
a) Encabezado. Integrado por elementos antes descritos.
b) Cuerpo. ‘Estd formado por:
1. 'Compras de materia prima y su valor.
2. Sumas pagadas por mano de obra.
3. Erogaciones por concepto de gastos indirectos de fa -
bricaci6n,
4, Importes de inventarios finales e iniciales de materia
prima.
5. Conceptos de inventarios iniciales y finales de produc-.. -
cién en proceso y su valor. v
6. Comepto de inventarios iniciales y finales de produé -
tos terminados y su valor. ‘
c) Pié. Se integra por elementos antes descritos.
- Clasificacién de sus elementos bisicos.
Los elementos bisicos del Estado de Costo de Produccién son -
aquellos que integran su cuerpo y que a continuacién se describen:
Materia Prima. Es la esencia del artfculo que se va a producir

va que con la ausencia de materia prima no es posible la produccion.



Mano de Obra. Es el costo del esfuerzo humano que se nece -
sita para transformar la materia prima en un producto terminado o-
sernielaborado,

Gastos Indirectos de Prodthcién. Son aquellas erogaciones que -
se realizan para producir un articulo y cuya cantidad y valor no es-
posible precisar dentro de cada unidad producida.

Inventarios de Materias Primas. Representa el valor total de -
la materia prima que esti sujeta a ser transformada a un producto -
terminado, ya sea al iniciarse el perfodo o al término del mismo.

Inventarios de Produccifn en Proceso. Representa el valor de la

materia prima, la mano de obra pagads, asl como las erogaciones -

incurridas en la elaboracién de bienes que aln no estdn terminados.
Inventario de Productos Terminados. Representa el valor de los
articulos elaboralos en existencia, al iniciarse el perfodo y al tér -

mino del mismo,

1.1.6.4 Estado de Cambios en la Sima'clbn Financiéra;

- Concepto. _

Es un documento que muestra los cambios en la estructura #i -
nanciera del ente econémico, p\dr medio de una descripcién detallada
de las causas que provocaron origen y aplicacién de recursos entre -
dos fechas.

- Caracterf{sticas.

Las caracteristicas del Estado de Cambios en la Situaciétn Fi -
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nanciera son las siguientes:

1. Muestra la variaci6n de la estructura financiera del ente -~

econémico entre dos fechas.
Es un estado financiero dindmico debid6 a qﬁe necesariamen
te debe ser comparativo y por ende se refiere a dos fechas.
El estado de Cambios en la Situacién Financiera estd ﬁttegrg_
do por encabezado, cuerpo y pié.
a) Encabezado. Formado por los elementos anteriormente --
descritos. |
b) Cuerpo. Estd formado por:
1. Origen de los recursos 'y sﬁ valor.
2. Aplicaci6n de los recursos y su valor.

c) Pié. Lo integran los elementos anteriormente citados.

- Clasificacién de sus elementos.

Los elementos bdsicos que forman el Estado de Cambios en la-

Situacién Financiera son; el origen y la aplicaci6n de los recursos.

Origen de los Recursos. Las entidades econ6micas deben de --

disponer de recursos para llevar a cabo sus operaciones y cumplir -

con las metas fijadas, dichos recursos provienen de; las aportaciones

de los propietarios, utilidades obtenidas, préstamos, enajenacién de-

inversiones (edificios, terrenos, maquinaria, etcétera.), la deprecia-

elof de valores de activo fijo y la ambrtlzacién de cargos diferidos.

La entidad en cada perfodo contable utiliza recursos para cana-
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lizarlos hacia factores econémicos y dichos recursos provienen de:

1. Aumentos de Pasivo,

2., Aumentos de Capital.

3. Disminuciones de Activo.

Recursos obtenidos por Aumentos de Pasivo. Corresporden a -
bienes o servicios (recurso.% proporcionados a ’la entidad mediante -
el financiamiento externo.

Recursos obtenidos de Aumentos de Capital Contable. Corres -
porden a efectivo u otros bienés (recursos) proporcionados a la en -
tidad mediante aportaciones de los propietarios, retencién de utilida-
des recurriendo al financiamiento interno.

Recursos obtenidos por Disminuciones de Activo. Corresponden
a efectivo u otro tipo de bienes (recursos) proporcionados a la en --
tidad mediante la transmutacién de otros conceptos de su propio ac-
' tivo. | | h
Aplicacion de Recursos. La entidad utiliza recursos para con -
cretar las metas fijadas por medio del desarrollo de las operaclones.
Dichos récursos soh destlnados “a; dar cumplimiento a las obligacio-
nes contréidas, digxtri.bucién de utilidades, adquisiciones de otrog ---
conceptos de recursos como; inventarios, maquinaria, equipo, etcé -
tera.

En cade perfodo contable la entidad utiliza recursos que a su -

vez son destinados aE
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1." Aumentos de Activo.

2. Disminuciones de Pasivo.

3. Disminuciones de Capital Contable,

Recursos destinados a Aumentos de Activo. Corresponden a --
efecdvo u o&os bienes utilizados en adquirir otros conceptos de re-
cursos. Las adquisiciones de terrenos, inventarios, etcétera, aumen
tan el activo y representan una aplicacién de recursos.

Recursos desrinados a Disminuciones de Pasivo. Corresponden -
a efectivo u otros bienes (recursos) utilizados por el ente econdémico
para dar cumplimiento a las obligaciones contraidas.

Recursos destinados a Disminuciones de Capital Contable. Co -
rresporden a efectivo u otros bienes utilizados por la entidad econs-
mica para devolver las aportaeciones a los prbpietarios o hacer en -~
trega de los rendimientos generados por las operaciones que llevaron
a cabo. h |

Para elaborar un Estado de Camblos en la Situacién Financiera
es necesario disponer de un balance comparativo y de informacién -
complementaria para determinar con precision los origenes y las --
aplicaciones.

La irformacién necesaria para elaborar un Estado de Cambios -
en la Situacién Financiera puede resumirse en: |

a) Utilidad del afio o perfodo.

b) Movimientos efectuados en el Superdvit,
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c) Inversiones y cancelaciones en los activos no circulantes.
d) Depreciacién y Amortizacién generada en el afio o perfodo.

e) Los movimientos realizados en los Pasivos No Circulantes.

- Formas de Presentacién.

Existen diversas formas para presentarlo, pero la mis vcom(ln-
parte del capital de trabajo generado, del cual se sustrae el capital
de trabajo utilizado para asf obtener el aumento o disminucién en el
capital neto de t;rabajo. Posteriormente se analizan las variaciones -
en el capital de trabajo y deberdn ser igual al monto anterior.

Otra forma de presentacién consiste en principiar con los re -
cursos generados y posteriormente mostrar los recursos utilizados, -
cuyas cifras deberin ser iguales.

Los recursos generados se encuentran agrupados en:

a) Recursos Propios.

b) Recursos Ajenos:

Los recursos utilizados se encuentran agrupados en;

a) Aumentos de Activo,

b) Disminuciones de Pasivo.

c) Disminuciones de Capital Contable.

1.1.6.5 Estados Financieros Proforma.
- Concepto:

Son estados financieros que contlenen hip6tesis con el objeto de
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reflejar cual serfa la situacién financiera o el resultado de las ope -

raciones si éstos acontecieran.

- Clasificacion.

Los estados Proforma se clasifican en dos grupos:

a) Estados que contienen informacidn financiera real y que ade-
- m&s muestran hechos posteric;res a la fecha en que estin cortadas -
las cifras de los estados financieros. Los hechos posteriores pueden
haber .ya ocurrido a la fecha de emitir los estados financieros o tie-
nen la posibilidad de ocurrix. Este grupo se considera de operacio -
nes ya consumadas.

b) Estados que muestran info_rmacldn basada en proyectos o fe -
nomenos que se supone se lleven a cabo, planes o proyectos futuros,
éstos estados formulan hipétesis sobre el pasado o presente, dichas-
hipétesis son; "hubleran realizado" o "hubieran sucedido". A éstos -
estadoé es conveniente deﬁomfnarseles "proyectos"‘debido a su natu -
raleza, 4 '

Es conveniente elaborar ﬁroyei:ciones de estados financieros ---
cuando se planea lo siguiente:

a) Emisién de Obligaciones.

b) Emisién de Acciones.

c) Cancelacién de Acciones,’

d) Fusi6n de Socledades.

e) Maodificacion de la Estructura Financiera.
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- Usuarios de los Estados Proforma y Proyecciones.
a) Acclonistas y Propletarios.

b) Administradores. '

c) Acreedores y futuros acreedores.

d) Futuros Inversionistas.

e) Fisco.

1.1.6.6 Estados Financieros Consoll.dados.

Son estados que muestran la situaci6n financliera y el resultado
de las operaciones de una entidad econémica formada por la compa-
fifa tenedora y sus subsidiarias, es decir, la agrupacidn de dos 6 -
més entidades jurfdicas independientes y que cada una respdxﬂe a -
sus derechos y obligaciones en forma auténoma y que se integran --
con el fin de conocer su situacion financiera y el resultado de sus -
operaciones, y desde el punto de vista financiero y administrativo es
una sola entidad econdémica.

Existen causas por las cuales se han creado grupos de entda -
des, cada una de ellas jurfdicamente independiente y se pueden re -

sumir en:

a) Separar actividades y lograr una administracién especializada

en cada 4rea,

b) Lograr abastecimiento Sptimo en materias primas o mejores

precios.
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c) Efectos fiscales.’

d) Para efecto de obtener financiamiento.

- Formas de Presentacibn.

a) Verticales. Se di4 este caso cuando se agrupan entidades -
ligadas por actividades complementarias; por ejemplo, entidades -~
econdmicas dedicadas a la ganaderfa con entes econ6émicos dedicados
a la industrializaci6n de la carne..

b) Horizontales. Cuando se integran actividades econSmicas -
que tienen activilades similares y cada una de ella es una entidad -

jurfdicamente indeperdiente,

- Terminologfa Aplicable,

+ La compaiifa tenedora o controladora es aquella que posee
el 25% o mis de las acciones de otra empresa.’ ‘

+ Si la compaiifa tenedora posee del 25% al 50% de las accl-
ones ordinarias de otra compafifa, a ésta dltima se le llama asocia -
da,

+ Si la compaiifa tenedora posee més del 509, de las acciones
de otra compaiifa, a ésta Gltima se le llama subsidiaria.

+ Si la compaiifa tenedora posee acciones de dos o mis com-
pafifas en mis de un 25% en cada uma de ellas, a €stas dltimas se -

les 1lama afiliadas.’
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1.2 LAS FINAN')ZAS.

1.2.1 Objetivos.

Las Finanzas representan la funci6n fundamental para el esta-
blecimiento y desarrollo de una empresa, ya que su funci6n objetivo
es tomar decisiones financieras acertadas que la conduzcan a una -
buena y sana expansién o bien, para su propia estabilidad dentro del
marco econfémico en el que se desenvuelve. Las finanzas se encar -
gan de manejar los fodos con los qﬁe,cuen:a 1a empresa,' y a su -
vez allegarse de nuevos forxios sobre las mejores alternativas de --
financiamiento que podrfan provenir de diversas fuentes segn sus -
necesidades, dichas fuentes son; inversionistas que adquieran accio-
nes, acreedores que otorguen crédito, utilidades acumuladas las -~--
cuales tienen madltiples canalizaciones, como en; activos fijos para -
producir bienes y servicios, inventarios para garantizar la produc -
cién y ventas, cuentas por cobrar, efecdvo o valores negociables --
que aseguren las transacclones y la propia liquidez necesaria a cor-
to, mediano y largo plazo. Esto es con respecto a los fondos prove-
nientes del exterior, pero hay que tener en cuenta que existen fuen-
tes de financiamiento internas, las cuales hay que m;wﬂizarlas para
obtener un mejor remdimiento de ellas. Los fondos de la empresason

presentados en forma estdtica en un momento dado, pero solamente
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en ese instante, ya que continuamente estdn en movimiento, movi --
mientos q.ue conocemos cComo ﬂu:io de fondos.” En un negocio en mar
cha, los fondos fluyen de manera contfnua a través de toda la orga-
nizacion, por lo due el objetivo fundamental de las finanzas implica-
que estos flujos sean manejados de acuerdo a planes preestablecidos,
y a través de esa 6ptima asignacién contribuye al fortalecimiento de
la éntidad, y a su vez a la sociedad en la que se desarrolla vitali -
zando el crecirﬁient_:o de la economfa.

Contemplando en su aspecto mas limitado, la funcién del finan-
ciamiento es sencillamente el esfuerzo par‘ab proporcionar fordos que
necesita la empresa en las mds favorables condiciones a la luz de -
los objetivos del negocio. Este concepto tiene el mérito de hacer --
resaltar la esencia de la funcién financiera, mantener el negocio --
abastecido de fondos suficientes para lograr sus metas. En verdad, -
una de las partes bisicas de las finanzas es lograr que la empresa-
obtenga los fondos para pagar sus deudas corrientes y resbiﬂdar los
. programas en que se encuentra empeflada, Otro aspecto relevante de
las fim&as es lograrA conseguir los fondos en la forma m4s conve-
niente y en las mejores condiciones posibles.

Pero su objetivo no radica en la procuracién o provision de --
fondos. Ella tiene due ver con la efectiva utilizaci6n de los fondos-
en las actvidades de los negocios. El dinero tiene un costo y rara-

vez se encuentra a la disposicién de las empresas en cantidades ili-



mitadas.” Las decisiones que se adopten en la empresa en relacién -
con sus necesidades de fondos tienen qﬁe tener en consideracién los-
costos y problemas involucrados en la obtenci6n de los mismos, pon
derarlos en relacion con las utilidades afadidas u otras ventajas que
puedan lograrse a través del uso del dinero agregado, denominando -

a las decisiones como Costo-Beneficio.

i.’2.2 Finanzas y Areas Afines.

El campo de las finanzas esta indmamente ligado o relacionado
con freas como la economia y la contabilidlad que en un momento --
dado podrian interpretarse como iguales, pero debemos aclarar que-
existen grandes diferencias y q.ue_ pese a ello existe una relaci6n ---
indﬁ}a de .apoyo para pode: desax;;"ollar su objetivo cada una de ellas.

‘Al‘hablar de finanzas y economfa debemos observar las discre-
pancias que se aunan a la’ economfa, puesto q.ue como todos sabemos
se manejan circunstancias muy sub.jetivas, pero vilidas, pueden ser-
como la oferta y la demanda, los ciclos econémicos, etc., ya que a
su vez existen factores externos (macroeconomia) ya q.ue es abvio --
que la teorfa y las politicas macroeconémicas no conocen l{mites ---
geograficos que afectan a las empresas en si, y a 1a misma nacién.
Para el funcionamiento de una empresa es importante estar enterado

del sistema institucional en el que se mueve, Debe permanecer tam-
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bién alerta a las consecuencias de los diferentes niveles de actvidad
econfmica y a los cambios en la polftica econdémica en todo lo rela-
cionado con su propio campo decisorio.

Por lo que para el adecuado empleo de la economfa y su cono-
cimiento, es fundamental para el 4mbito financiero, ya que conocer-
lo externo, como los flujos mohetarios, flujos de créadito, polfdcas-
gubérnamentales y de instituciones privadas de un serctor diferente-
en el q.ue se desenvuelve la empresa serd de vital importancia para
este desarrollo, |

Las finanéas se auxilian de un control de informacién q.ue es -
esencial para desarrollar esta funcion, el cual, muestra recursos y-
necesidades existentes en la entidad, é&ste control a que hacemos re-
ferencia es llevado a cabo por la contabilidad, cuya funcién primor -
dial es recopilar, procesar, reproducir y suministrar informacion, -
para poder medir el funcionamiento y la trayectoria de la empresa, -
y a su vez que ellos sean consistenrés .y de facil interpretacion en -
relaci6n con las operaciones de la empresa en el pasado, el presen-
te y probablemente en el futuro. Las finanzas udlizan estos datos --
a’los que se les agregan datos adicionales y toma decisiones basadas
en su andlisis, naturalmente esto no implica que sgea privativo para-
contabilidad la toma de decisiones y su funcidn el registrar informa-

cion para procesaria, por lo que hacemos denotar esta relacién bd -

sica.
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1.2.3 Funcién de la Gerencia o Gerente Financiero.

En el desarrollo de las empresas como hemos indicado, es --
indispensable contar con adecuadas decisiones financieras, optimi --
zando sus recursos con los que cuenta en la actualidad o con los --
qﬁe se allegue en el futuro para cubrir sus ﬁecesidad_es, lo cual la-
conducen a una buena y sana expansién, Por lr;) q;xe es nécésaﬂo (jué
se cuente con un amplio conocimiento scbre las diferentes herrami -
entas existentes para brindar una amplia gama de alternativas para-
a}canzar dichos objetivos, Pero estos objetivas llevan aunados' otros,
que son necesarlos satisfacer de acuerdo a la éconorﬁi’a en la que se
desarrolla la entidad econ6mica.

Los conocimientos a los quevhemos hecho menci6én deben de --
ser aplicados de acuerdo a las necesidades y fines de la organiza -
cién, ya que el manejo adecuado de los fondos que se agregan ala
empresa ° los propios recursos con los que cuenta, sean manejadoa
para asegurar sus transacc}iones y contar con la liquidez necesaria -
para hacer frente a los compromisos adquiridos, por lo que es ne -
cesario contar con una persona, la cual debe conocer y adaptarse a
los cambios que trae consigo la economfa, contando desde un prin -
cipio con una adecuada preparacién para lograr los objetivos de la -
empresa, los sociales y asf como los parriculares. A ésta persona -

se le conoce como Gerente Financiero, que seri el que planee el --



manejo de los fondos que requiera la empresa, serd con q.ui‘en se -
identifique la adecuada asignacién de esos fondos y la obtencién de -
log mismos, son aspectos que influyen no solamente en el éxito de -
la entidad en la q.ue presta sus servicios, sino que afectan también-
a la economfa en general y a la sociedad. En la medida en la cual-
los fordos se asignen equlvocadamente, el crecimiento de la econo -
mfa serd lento y en una época de escasez y de necesidades econo -
micas insatisfechas seri algo que va en detrimento de la sociedad. -
Por lo que en un sentido opuesto a consideraci6n, si se asignan efi -
cientemente los recursos dentro de una economfa, éera vital para el
crecimiento 6ptimo de la misma y también para asegurar a los ciu-
dadanos el més alto nivel de satisfactores.” Por lo que el Gerente --
Financiero, a través de una 6ptima asignacién de recursos y udliza-
cién correcta de los q-ue ya cuenta internamente,' contribuyen al for-
talecimiento de su entidad y al fortalecimiento y crecimiento de toda
la economfa, ' |
La funcién del gerente Financlero o Administrador Financiero -
estd abocada a evaluar los informes internos de la organizacién y --
los externos que afecten a la misma. La condicién real y la impor -
tancia de la funcién financiera dependen en gran parte del tamafio --
del negocio, ya q.ue en empresas pequeiias la funcién financiera la -
lleva a cabo normalmente el departamento de contabilidad, pues a -
medida que crece la empresa, la importancia de la funcién y nece -

sidad financiera da por resultado normalmente la creacion de un de-
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partamento financiero.’

Para el desarrollo de su funcién, el gerente financiero se vale-
de varias herramientas de informacién asf como de andlisis de la --
misma, puesto que es de vlta;l importancia conocer é&stas herramien-
tas y técnicas para la transformacién de los datos financieros a una
forma que pueda utilizarse para controlar la posicién financiera - -
de la misma empresa, y hacer planés para financiamientos futuros o
presentes, corrigiendo pblrticas credlticias p£0pias o de terceros, -
por lo que seri conveniente evaluar las necesidades para incremen -
tar la capacidad productiva, determinar en casos necesarios el finan

clamiento adicional que se requiera para mantener clertos niveles --

Optimos en la estructura global de la empresa. Por lo que resumlépw.,-,r-.

do, el Gerente Financiero y su preparacion profesional y la aplica -
ci6n de ios instrumentos bésicos de anilisis y de planeacién sobre -
la posicion real de la empresa, la evaluaci6n correcta y las oportu-
nidades en relacion con su efecto sobre esa pbsiciOn que determinan
o dan la panorimica y desarrollo de la empresa.

Las herramientas due se un’ilzan para determinar la condicién
financiera y el comportamiento de la empreéa, son los {nxdices finan-
cleros q‘ue se expondrdn mds adelante. El ahalista experto realiza --
con ellos una diseccidn de la empresa con diferentes Angulos para -
obtener una visi6n interna y valiosa sobre su condicién financiera y-
su rentabilidad, asf’ mismo el grado de riesgo de la operaci6n de la-

empresa.
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CAPITULO II.
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IO. EFECTOS DE LA DEVALUACION EN LOS ESTADOS
FINANCIEROS .

2,1 GENERALIDADES.
2.1.1 Definicién.
2.1.2 Causas de la Inflacién.
2,1.3 Efectos de la Inflacién.
2,1.4 Repercuci6n de la Inflacién en los estados financleros.
2.1.5 Diferencias entre 1o econbmico y lo financiero.

2.1.6 Concepto de Dinero.

2.2 TECNICAS QUE SE UTILIZAN PARA SOLUCIONAR LOS
PROBLEMAS QUE CAUSAN LA INFLACION Y LA DEVA-
LUACION EN LA EMPRESA Y EN LA INFORMACION --

FINANCIERA .
2.2.1 Reinversién de utilidades.
2.2.2 (Costos de Reposicibn.
2.2.3 Correcciones monetarias al costo de produccién y a

los valores del balance.

2.2.4 Valor Actual,

2.3 METODO DE CONTABILIDAD DEL NIVEL DE PRECIOS O
CONTABILIDAD PARA LA INFLACION.
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Actualmente gran parte de las empresas elaboran los estados -
financieros en base a costos histdricos los cuales no reflejan el cre-
cimiento inflacionario de los estados financieros, esto provoca que -
. las decisiones sean tomadas en base a informaci6n obsoleta lo que -
pdede conducir a que se tomen decisiones erréneas basadas en esa -
informacién.’

Es conveniente que algunos valores de los estados financieros -
sean rectificados para que la informacién se aproxime o esté acorde
con el cambio adquisitivo que ha sufrido la moneda, y asf las deci -
siones se tomen sobre bases mis reales,’

En el presente capitulo se define la inflacidn y devaluacién, se
muestran las causas y efectos de la inflaci6n, se muestran posibles
soluciones y se elabora un caso practico por método de ajuste bor -

cambios en el nivel general de precios.
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2.1 GENERALIDADES.

2., 1 . l Definicin.
A) Devaluacién. La devaluacién es el descenso del precio-
de una moneda, expresado en unidades de otra.
De la definicién se deduce, que al devaluarse la moneda, se --
: podrﬁn adquirir menos objetos, ya que an.teriormente se padian com-

prar a un menor precio.

B) Inflacién. La inflacion ( segln Samuelsbn ), es un incre-
mento general de los precios de los bienes de consumo y de los fac-
tores productivos.

De acuerdo a la definicién de Lerner, la inflacién es un exceso
de demamnda reSpeéto a la oferta.

Al analizar la segunda definici6n nos damos ‘cuenta que el pader
adquisitivo del dinero en el momento de adquirir los bienes de con -
sumo, es menor del esperado por los consumidores. La decepciotn -
de los consumidores de obtener menos articulos, conduce a dichos -
éompradofes a intentar obtener mayores ingrésos, y los intentos re-
sultaradn fructifferos, porq.ue la tmano de obra constituye un elemento -
importante dentro de los factores productivos, pero al incrementarse
los ingresos de los consumidores de bienes y servicios, aumenta la-
demanda y por consiguiente, los precios se incrementarin y éste ci-

clo se repite una y otra vez.
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2.'1.'1 Causas de la Inflaci6n,

Las principales ééusas que dan orfigen a la inflacién, son las -
slguientes:'

A) El incrementos de las importaciones .y el déficit en la ---
cuenta corriente ( mercancias y servicios ).

B) EIl déficit de produccién en el sector primario.

C) Deficiencias de la oferta en la industria; ésta se debe a un
" incremento de la demamda estimulada y la exportacién de bienes, és-
ta dltima, insuficiente, como consecuencia de la escasez de materias
primas y la falta de inversién,

D) ™Nuevos impuestos e incremento de los ya existentes; esta -
variable, también es causa de la inflaci6n, ya q.ue al existir nuevos -
impuestos o al incrementarse los ya existentes, los empresarios au -
mentan sus precios con el objeto de que no disminuyan sus utilidades.

E ) Escasez de la inversi6n privada.

F ) Deéficit Presupuestal. Este aspecto se presenta cuando el --
gasto del gobierno estd muy por encima de los ingresos generados --
por vfa de los impuestos, y debido a ello se allega de los recursos a
través del préstamo externo para satisfacer la demanda, 'por lo cual-
el ingreso monetario de la poblacidn se incrementa, influyendo sobre-

la demanda de la poblacién y ésta a su vez sobre los precios.
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2.1.3 Efectos de la Inflacién.

De acuerdo al momento en q.ue vivimos, podemos afirmar q'ue -
la inflacion ha hecho disminuir los niveles de produccién y empleo, -
basAndonos en la premisa de q-ue el preceso inflacionario tiende a --
alterar las relaciones econdémicas deformando las espectativas y dis-
torcionando la adecuada asignacién de recursos, esto provoca q‘ue se
desvien importantes recursos de la inversi6n hacla la especulaci6n, -
disminuyendo asf la produccién.

La disminucién en el poder adquisitivo de compra de importan—-
con rapidez, lo cual desestimula la inversion en los sectores indus--
triales, y con ello la productividad,

Los principales efectos de la inflacion son los siguientes:

Escasez, alteracion de recursos productivoes,aumento en la es - .

peculacién de bienes, desequilibrio en la balanza de pagos, fuga de -

divisas y capirales, etcétera. A continuacitn analizaremos en forma

general los efectos en el sector externo, en €l sector privado y en
la moneda.

Efectos en el sector externo.

La inflacion influye en la posicién econ6mica internacional de -

cualquier "'pafs. esto se debe a la interdependencia econdmica de las

naciones.’
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Cuando el crecimiento de la inflaci6n interna en un pafs es su-
perior a la ‘del resto del mundo, su sector exportador fluye mis ---
lento por la pérdida de mercados. Ademds la estructura del gasto --
interno tiende a deformarse, lo cual provoca una balanza comercial -

deficitaria. Esta situacion s6lo puede modificarse medjante la deva -

luaci6n del tipo cambiario.

Efectos en el sector privado.

El incremento en las materias primas y otros materiales acce -
sorlos han sido muy elevados; simultineamente el costo de reposicién
del capital fijo a través de depreciaciones y amortizaciones, en base
a la tasa establecida por la ley del impuesto sobre la venra, 1501” és-
to, ¥y por lo mencionado en el primer pérrafo, son insuficientes los -
cargos por depreciacién y amortizacién y no logran generar los re --
cursos necesarios para reponer el capital fijo desgastado.

Por otra parte los inventarios son cargados a precios de adqui -
sicion original, siendo insuficientes los fondos para reponer los nive-
les de inventarios. Esto provoca qlle las utilidades aparescan mis al-
tas de lo qﬁe en realidad son, ademais el incremento de salarios y --

costos, sOn un grave riesgo para que la empresa se descapitalice,

Efectos en la base monetaria.
Los efectos de la inflacién en el circulante, la depreciacitn y -

la devaluaci6én, son consecuencia de una deficiente estructura econd --
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mica.

La depreciacién de la moneda se lleva a cabo cuando disminuye
el poder adquisitivo de la unidad monetaria.

La devaluacién se produce cuando disminuye el valor de una mo
neda respecto a las divisas extranjeras; el pafs que la realiza, lo --
hace con el objeto ‘d'e concrolar el déficit comercial exterior, abara -
tando las exp(‘)r-cac‘:iom;.s. y encareciendo las importaciones.

En nuééfra economfa éstds impactos en la moneda se registra -
ron en forma muy clara. En los dltimos aflos, el Indice de precios -
ha estado en constante increrhento, debido a tres importantes deva --
iuaciones que se regis’trarbﬁ 'e'n Septiembre de i976, en Febrero y -

Agosto de 1982,

2.1.4 Repercucién de la Inflacion en los Estados Financieros.

Las operaciones qﬁe lleva a cabo una entidad econ6mica, se re
gistran de aéuendo a los principios de contabilidad, ésto lleva fmpli-
cito qﬂe en una economfa inﬂgcidnaria, dichas operaciones con el --
transcurso del tiempo representen valores distintos a los valores --
actuales equivalentes en unidades monetarias.

Los estados financieros que son elaborados en base al costo, no
representan el valor actual al nivel del poder adquisitivo de la mone-
da, por ello ciertos valores del activo y capital tendrin un valor su-

perior expresado en unidades monetarias a las cifras presentadas cn
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los estados financieros.’

Los estados financieros tienen una gran limitaci6én en cuanto a -
la informaci6n, ya q'ue ésta dltima es resultado del registro de las -
operaciones de la empresa, con bases en los principios de contabili-
dad y juicios personales,

De acuerdo a 1a é&poca en due vivimos, en la q.ue los valores.--
estdn sujetos a constantes fluctuaciones, provocadas por factores eco
némicos, polrticos,' sociales, guerras.,' resulta casi imposible preten
der q.ue la situacién financlera coincida con la situaci6on real o econ6-
mica del valor de la empresa.’

Las operaciones q.ue realiza la empresa, se registran en unida-
des monetarias, .y ésta dltima carece de 'estabilidad, ya ciue su poder
adq‘uisitivo estd cambiando constantemente, y por ello, las cifras con
tenkdas en los estados financieros no representan la situaci6n real --

y productividad de la empresa.’

2.1.5 Diferencias entre lo Financiero y lo Econémico.

El aspecto financiero se refiere a valores expresados en unida -
des monetarias, estrictamente referido a costos y precios de las --
fechas en las cuales se realizaron las operaciones.

El aspecto econémico se refiere a valores actuales o relaciona-

dos con el poder adquisitivo de la moneda a un momento determinado.
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Generalmente los estados financieros se elaboran tomando como
base los principios de contabilidad, entre los cuales se encuentra el
valor hist6rico, en el que se establece due el valor es igual al costo
y q.ue las operaciones se registran en unidades monetarias en el mo-
mento en que se realizan, por lo tanto estamos sumando monedas --
con distinto poder adq;.xisitivo.

En consecuencia, podemos afirmar q;xe los estados financieros -
no consideran ciertos factores que‘ influyen en la e;':onoml‘a de la em-
presa y por tanto, muestran una situacién financiera pero no econ6 -

mica.

2.1,.6 Concepto de Dinero.

El dinero es un instrumento usado para el lntercamblo. de blenes
y servicios dentro de una economfa moderna., El dinero como medida
de cambio, en una economfa inflacionaria, tiende a mermar gradua_l -
mente en su poder de compra.

De lo mencionado anteriormente se deduce q.ue con el transcur -
so del tiempo el precio de los bienes y servicios se incrementa por -
efecto de la baja en el poder de compra del dinero. De aq.uf se pue-
den distinguir dos conceptos diferentes del dinero.

a) El precio es el nimero de unidades monetarias en c{ue se -

adquiere un bien o servicio.
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b) El valor es el poder cbjetivo de un bien para adquirir ----
otros bienes o servicios.

Generalmente, en los paises capitalistas se tiende a crear una-
situacion inflacionaria de mds o menos importancia, deperdiendo és-
to de diversos factores. El valor del dinero se puede medir a través
de la ecuacién cualitativa del dinero que es un qﬁebtado ciue tiene --
como comdn numerador el dinero en circulacién multiplicado por la -
velocidad, y como comdn denominador los bienes y servicios produ -
cidos por un pafs. Esto significa q.ue los paises deben controlar la -
igualdad entre el dinero en circulacién y los blenes y servicios pro -
ducidos.” Cuando se rompe el equilibrio entre éstos dos términos se -

- produce la inflacion monetaria o bien la pérdida del poder adquisitivo

en la moneda.

2.2 TECNICAS QUE SE UTILIZAN PARA SOLUCIONAR
LOS PROBLEMAS QUE CAUSAN LA INFLACION Y
DEVALUACION EN LA EMPRESA Y EN LA

INFORMACION FINANCIERA .

A medida que se ha venido acentuando la inflacién y devaluacion,
se han utilizado diferentes polfticas y técnicas que pretenden solucio-

nar los problemas que sufre la empresa o informacién, como conse-i

cuencia de la inflacion o devaluacién o de ambas,



Con el objeto de prevenir a la empresa de una descapitaliza --
c¢ién se puden adoptar posibles soluciones que a continuacién se ex -

ponen:

2.2.1 Reinversién de Utilidades.’

Consiste en separar anualmente de las utilidades, un monto con
el obieto de reinvertirlo y no distribuirlo, De &ste modo se evita --
una descapitalizacién debido a la baia en el poder adquisitivo de 1a -
moneda.

La reinversi6n de utilidades incrementan las reservas de capital
y deben ser cuando menos en un monto equivalents s la bajn del po -
der adquisitivo de 1a moneda en relaci6n al capital original. Con ---
ésto se conserva un capital con poder adq-uisitlvo igual al aportado -

inicfalmente. Este método no corrige los difererites valores del actl-

vo ni los resultados.

2.2.2 Costo de Reposicion.’

Consiste en la revaloraci6n de bienes no circulantes.

Esta revaloracién de bienes no circulantes se lleva a cabo con-
el objeto de dépreciar dicha revaloracién y se obtenga de ésta mane-
ra un costo de produccién o de servicios q-ue se aproxime al costo -

real expresado en moneda vigente, y al concluir la vida de los actf -
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vos se hayan acumulado recursos suficientes para reponer los activos
depreciados.

Cuando se lleva a cabo una revaluaci6n, el valor de la misma -
deberi ser acreditado a una cuenta que represente un complemenio -
al capital social no sujeto a reparto a los acclionistas, ya sea como-
super4dvit o formando parte del capltai social,

Generalmente, en nuestro medio, la revaluacién de activos es -
aceptada en los siguientes casos:

a) Cuando la revaluacién se ha llevado a cabo debido a una --
reestructuracién de la situacién financiera de la empresa, en la cual
los valores del balance han sido aiustados sobre nuevas bases.

b) Cuando ocurre una devaluacién de la moneda. Como eiemplo
las devaluaciones del pe‘sé en Septiembre de i976 ‘y Febrero y Agosto
de i.982.'

c) Revaluaciones para dar efecto a valores de reposicion.

2.2.3 Correcciones Moneﬁarlas al Costo de Producci6n

y de los Valores del Balance,

A éste método se le denomina comunmente "Contabilidad del --
nivel de precios” o "Contabilidad para la inflaci6n'". Tiene los sigul
entes objetivos:

a) Eliminar las desviaciones en los estados financieros origina
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das por el registro de operaciones en unidades monetarias con dife -
rente poder de compra.

b) Maedir las pérdidas o utilidades originadas por la inflacién.

c) Reportar por separado los efectos de la inflaci6bn y deva --
luacién monetaria.’

En éste método se rectifica el costo de produccién pasando de -
un costo nominal a un costo equivalente en unidades monetarias ac -~
tuales.

La correccién se efect@a aplicando un factor a los costos de --
adq.u:lsiciOn al intervenir en la produccion, para ({ue de ésta manera-
exprese su costo en unidades monetarias actuales. L.a correccién se
cargard al costo de produccién con cré&dito a una cuenta complemen -
taria de capital q'ue podrd Nlamarse ''Correcciones rﬁonetarias al ca -
pital”, ,

Para detenNnar el factor de correccién se divide el frdice de -
preclos del afio vigente entre el fniice de precios correspondiente al
afio que ﬂjo el punto de partida de que se trate, Para determinar --
éste factor, podrén utilizarse fmdices de precios de arrfculos espe --
cfficos como materias primas, terrenos, maquinaria, etc. Sin embar
g0, es recomendable tomar el fndice de precios general, ya q;xe en -
.au elaboracién intervienen un monto numeroso de artfculos.

Para poder efectuar las correcciones, es necesario q;le las ope-

raciones sean registradas al costo, en el momento en que se adqui -
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rieron y q‘ue los registros contables proporcionen informaci6n deta -
llada por el afio de adq'uisicmn.

Al finalizar el ejercicio o aGn con mayor frecuencia, se rectl -
ficaran el resto de los valores del balance para q-ue expresen su ---
costo actual con relacién al poder adq‘uisitivo de la moneda vigente, -
Las partidas q‘ue representan unidades monetarias, como el efectivo -
en caja y bancos o montos representados por dinero por cobrar o --
por pagar, no estfn sujetos a correcci6n monetaria, ya que su valor
permaneceri siempre determinado por la cantidad de unidades mone-
tarias de q-ue se trate.

Esta es una medida q-ue previene la descapitalizacién de la em-
presa, reflejando un reparto de utilidades (iue no se ha obtenido re -
almente. Asimismo trata de rectificar las inversiones representadas
en bienes y por ello corrige los costos en la misma medida q'ue las
inversiones, ayudando a la administracién a fi‘:]ar mas apropiadamente
los precios de venta,

La informaci6n q.ue se obtiene con el uso de ésta técnica es I -
mitante, por ello se aproxima a valores actuales debido a q.ue éstos-
factores no son una medida absoluta de las variaciones en el poder -

adquisitivo de la moneda.

2.2.4 Valor Actual, ‘

El fundamento bésico de ésta técnica consiste en asignar a los -
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bienes de la entidad, su valor real a la fecha de corte de los esta -
dos financieros; es decir, se desliga del principio contable del cos-
to histérico al no presentar su valor incurrido originalmente en la -
adquisicién de dichos bienes.’

I.a utilidad contable como consecuencia del uso de é&sta técnica,
se debe registrar como un superévit por revaluaci6n por no ser una
utilidad real sino un complemento monetario al capital de la empre-

- sa para reponer los bienes actuales,

Las utilidades generadas por los esfuerzos productivos de la --
empresa deberin separarse claramente de las utilidades logradas por
la obtenci6n de valores monetarios, debidas a la pericia en el mane-
jo financiero de la empresa para evitar el impacto de la inflacién y
otros factores econémicos.’

En la contabilidad de valores actuales- se maneja preferentemen
te el valor de reposici6n, por representar una medida objetiva. Co--
munmente éste valor coincide con las ditimas compras en el caso de
inventarios. En el caso de productos en proceso y productos termi-
nados, se debe tornar en cuenta la capacidad productiva existente, En
el caso de inversiones en activos fijos el valor de reposicién es la
cantidad més baja que tendria que pagarse para obtener un nuevo ac
tivo y no en forma global. Asimismo, para la valuacién debe tomarse
en cuenta el uso del bien,deduciendo de su valor el servicio que ya

proporciono.’
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A continuacién se exponen algunos puntos importantes del pro --
yecto del boletin no. B-10 que se refiere al reconocimiento de los
efectos de la inflaci6bn en la informaci6én financiera. El proyecto del-

bdletfn mencionado anteriormente fué elaborado por el I,M.C.P.A.C.

-Alcance.
El boletfn tiene por objeto establecer las reglas pertinentes re -
larilvas a la valuacién y presentacién de las partidas relevantes con-

tenidas en la informacién financiera, que se ven afectadas por la in-

flacién,

-Consideraciones Generales,

Desde qﬁe cobr6 relevancia la necesidad de reﬂejar los efectos -
de la inflacién en los estados financieros, simultineamente se ofre --
cleron como respuestas a nivel internacional dos enfoques distintos:

~a) El mérodo de ajustes por cambios en el nivel general de --
precios, q-ue consiste en corregir la unidad de medida empleada por -
1a contabilidad tradicional, utilizando pesos constantes gh vez de pe--.
sos nominales. | |

b) El método de actualizacion de costos especificos, Nlamado -
también valores de reposici6n, el cual se funda en la medici6n de --
valores q-ue se generan en el presente, en lugar de valores provo -
cados por intercambios realizados en el pasado.

La informaci6n obtenida por cada uno de é&stos métodos no es --
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comparable, debido a que parten de bases diferentes y emplean cri-
terios fundamentalmente distintos,

Por razones de congruericla y para lograr qﬁe las cifras que --
integren la informacién contable tengan significado, se recomienda -
no mezclar los dos métodos de actualizacion de los inventarios y de
Ios activos fijos, De llevarse a cabo, por razones de caricter pric-
tico, la mezcla de referencia sélo podrd ‘efectuarse entre activos de
naturaleza diferente y nunca dentro de un mismo rubro de activos.

La actualizacién de las cifras de la informacién financiera pre-
supone la necesidad’ de conservar los datos provenientes de los cos -
tos histéricos, ya que son justamente los que se reexpresan. Esto -
impuca, consecuentemente, una coexistencla entre las cifras actua --

lizadas y costos histéricos.’

-Normas Generales,

Para reflejar adecuadamente los efectos de la inflaci6n se ha --
considerado ciue,' en una primera etapa, deben actualizarse por lo --
menos los siguientes renglones considerados como altamehte sigﬁlﬂ -
cativos a un nivel de generalidad:

- Inventarios y costo de ventas.

- Inmuebles, maqulnaria y equipo, depreciacién acumulada y la -
depreciacién del perfodo.

- Capital contable,

Ademis se debers decermlnar:'
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- El resultado por tendencia de activos no monetarios. (cambio
en el valor de los activos no monetarios por causas distintas a la -
inflacién).

- El costo integral de financiamiento. ( el costo total de finan -
ciamiento el cual, en una é&poca inflacionaria-, adem4s de los interé -
ses incluye el resultado por posicién monetaria y las fluctuaclones - -
cambiarias ).

'Para la actualizaci6n de éstas partidas, cada entidad de acuerdo
a sug circunstancias podri optar por el método de ajustes por cam--
bios en el nivel general de precios o por el de costos especfiicos,

Para que pueda existir congruencia y significado en la informa -
cién es recomendable que en la actualizacién de inventarios, de ac --
tivos fijos y sus respectivas cuentas de resultados se aplique el mis-
mo método, ya que cada uno de ellos parte de puntos de vista distin-
tos, conduce a resultados diferentes y lo mas importante, la inter --
. pretacion del resultado de las cifras que se producen és de naturale-
za discinta.” No obstante, por razones de caricter préctico, intima -
mente relacionados con disponibilidad de informacion, ambos métodos
pueden combinarse, siempre que la combinacién se efectGe en disrin-
tos rubros del balance general.

Por el grado de relevancia. que implica, y para disminiur el --
riesgo de confuci6én y ambigiiedad, la actualizaci6n y determinacion -

de las partidas mencionadas debe incorporarse en los estados finan -
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cleros bésicos.

Yara permitir al usuario de los estados financieros una mejor -
comp£ensi6n del contenido informativo de éstos, se deben revelar --
aquellos datos pertinentes, tales como:

Método seguido, criterios de cuantificacién, significado e implicacién
de ciertos conceptos, referencia comparativa a los datos histOricos, -

etc.’

2,3 METODO DE CONTABILIDAD DEL NIVEL DE PRECIOS
0 CONTABILIDAD PARA LA INFLACION

Este método trata de corregir las unidades monetarias histOricas
a unidades monetarias equivalentes al poder de compra actual.

Para llevar a cabo las correcciones es necesario reexpresar algunos-
montos que integran el balance, para lo cual se hace necesario dis--
tinguir conceptos monetarios y no monetarios.

Los conceptos monetarios son aquellos que estin representados-
por unidades monetarias por cobrar o por pagar; por ello no son su-
ceptibles de ser rectificados en su monto, ya que su valor permane -
cerd siempre determinado por la cantidad de unidades que represen -
ten.

Los conceptos no monetarios estdn usualmente representados por

bienes, los cuales son suceptibles de modificar su precio, y tienen -
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la caracterfstca de que se puede disponer de ellos principalmente -
mediante el uso, consumo, venta o aplicacién a resultados; y por lo
tanto conservan su valor esencial y su costo es suceptible de ser --
rectificado, ya que no piexrde su poder adquisitivo.

Las correcciones al costo histérico se efectGan a través de fn -
dices de precios que deberin apegarse a la baja del poder adquisiti -
vo de la moneda, de tal manera que al aplicar las correcciones al -
costo historico se determine otro pero acrualizado.

Para efectuar las correcciones al estado de situacién financiera
€es necesario:

- Usar el Indice del aflo a que se refiera, aplicAndolo a todas-
las parridas por afio de antiguedad,

- A partir de éstas cifras ajustadas se efectuarin nuevas corec
ciones en los afios subsecuentes, aplicamdo el Indice correspondiente,

Para la rectificacién de los estados dinimicos existen dos ten--
dencias. La primera se basa en corregir los COstos y gastos a tra -
vés de la correccién de los valores del balance.

‘La segunda consiste en ajustar todos los conceptos mediante la-
aplicacién del fndice, generalmente con base en promedios, con el --
objeto de reconstruir la informadbn histérica durante doce meses a
una informacidén histérica corregida con el promedio del fndice al --
principio y al fiﬁal del afio. Por otra parte se calcula y determina -

la urilidad o pérdida por exposici6n en la retencién de activos y pa -

sivos monetarios. A ésta segunda tendencia se le denomina correc-



cién integral.’

Caso Pré4ctico.

Para éste caso se utilizard la técnica de correccién integral --
para rectificar las cifrus de los estados financieros elaborados en -
base al costo histérico. Dispondrémos de informacién relativa al --

- afio de 1981, que servirs de base para preparar los estados finan --
cieros del afio 1982. En los estados financieros se mostraran dos --
columnas, la primera llamada valor en libros, que representari ci -

fras basadas en el costo histérico, y la segunda, que serd resultan -
te del Indice de precios.
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Estado de Resultados

Afio 1982

Libros

Ailo

1981
Ventas , - 10, 800

menos :

Costo de Ventas | 6,400
Depreciacion : —a00
6, 700
Gastos 2,910
9, 610
Utilidad en op'n. antes de imptos. 1,190

I.LS.R. y P.T.U.
Utllidad neta de las operaciones

Pérdida (Utilidad) por retenci6n
de valores monetarios

Utilidad Neta

mais:

Utilidades acumuladas al
principio del afio

Utdllidades retenidas al
fin de ailo

Libros Convert,

13,200 15, 180
7, 000 8, 755
350 403

7, 350 9,158
-3, 500 4,025
10, 850 13,183
2, 350 1,997
1,175 1,352
1,175 645
0 (119)
1,175 764
1,190 1,411
2,365 2,175
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BALANCE GENERAL

Afio 1981 Afio 1982
ACTIVO Valores Valo'res
Activo Circulante: Libros Convert. Libros Convert.
Monetario 2, 690 2, 690 3,915 3,915
No monetario :
Inventario 2, 300 2. 442 3,500- 3,850
4,990 5,132 7,415 7,765
Activo no Circulante:
No monetario - -
Planta y Equipo 4,500 5, 891 5, 000 8,233
Dep'n. Acum. (11,3000 (}1,702) (1, 650) (2,616)
. 200 4,189 2350 5,617
8, 190 9, 321 10, 765 13, 382
PASIVO
Pasivo Circulante
Monetario 3,000 3, 000 4, 400 4, 400
CAPITAL v
Capital Social 4,000 5,236 4,000 6, 807

2, 365 2,175

Utllidades Retenidas _1_,_11.29 1,085
5,190 6, 321 6,365 8, 082
8,190 9, 321 10,765 13, 382
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Procedimiento de Correccién,
El primer paso es elaborar un Indice para aplicar a los valo -
res histdricos el factor de correccidn.

Para éste ejemplo tomaremos el siguiente Indice de precios:

FACTOR DE CONVERSION

Afio Indice 1978 1979 1980 1981 1982

: 1977

1977 100.0 -

1978 108.3 100.0

1979 116.5 107. 6 100.0

1980 128.8 118.9 110.5 100.0

1981 152.6 140.9 130.9 118.5 100.0

1982 198.3 183.1 170.2 154.0 130.0 100.0

Para la determinacion de los factores de conversién se procede
de la siguiente manera:

La primer columna contiene los fndices seleccionados y en base
a 6sta columna se obtienen los facrores de correcci6n del afio sigul -
ente y asf 'sucesivamente, de los factores de correcci6n del afio in--
’medialto aﬁterior,' se obtienen los del afio siguiente.

La segunda columna del factor de correcci6n ( 1979 ), tiene un -
fndice de 107.6 que se hace igual a 100.0; por tanto 118.9 es igual -
a ilO.;’; y asf sucesivamente.

O sea; 118.9 _ '1 &
107.6 110.5

et
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Correccién de los Inventarios.

Para recdficar los inventarios es necesario analizar la inver--

s8i6n por el aflo en que se adquirieron.

INVENTARIOS

Aiio Costo Factor de Inventarios
Histérico ~ . Conversién Convertidos
1981 2, 300 1/3 del factor del afio 2,442
118.5=106. 18
1982 3, 500 ' 1/3 del factor del afio 3, 850
130.0=109.9

Se aplica 1/3 del factor de correccién del afio, por estimar que
la rotacién promedio ea de cuatro meses.

Si el valor rectificado fuera superior al valor de mercado de -
los inventarios, deberin ajustarse a dicho valor de mercado. En éste

caso el valor convertido es inferior al valor de mercado.

Correcci6n de Planta y Equipo y su Depreciacion.

Afio de adquisicién Costo Historico Factor de Costo Convert.

- Inv. Dep'n. Conversién Inv. Dep'n
1979 4,500 1,300

Conversién a 1981 -- 130.9 5,891 1,702

Total afio 1981 - 4,500 1,300 5,891 1,702

Conversi6n a 1982 = - - 130.0 . 7 658 2,213

Adiciones ._S00 350 1/2 de 130.0=115. 575 403

Total afio de 1982 5,000 1,650 8,233 2,616

Se aplicé unicamente el 50 de la inflaci6n en las adiciones por
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considerar que la inversién se efectué proporcionalmente durante el-

ailo.
Correccitn al Capital Social.

Afio, Aportacién Factor de Capltal -

Original Correcci6n Convertido
1979 4,000 ‘ 130.9 5,236
Total afio 1981 4,000 ‘ 5,236
Conversi6én a 1982 130.9 6, 807
Total afio 1982 4, 000 6, 807

Correccién a las Utilidades o Pérdidas Acumuladas.
Utilidades o Pérdidas Acumuladas.
Aflo I.ibros Factor de Convertidos
Correcci6étn

1981 1,190 . 1,083
Couversién a 1982 130.0 1,411
Utilidad neta de las
operaciones 1982 1,175 645
Utilidad por retencién
de valores monetarios - 119

» 365 2,175

Nota. Las utilidades retenldas convertidas de 1981, se determi-
naron por diferencia en el balance general de 1981 por ser el primer

afio de conversion.



66

Correcci6n de la Depreciacitn.

Estos céalculos fueron efectuados en el anilisis de la Planta y --
Equipo y su depreciacién. El incremento del afio se determina de la-
siguiente manera:

Depreciaci6én acumulada al principio del afio

convertida al afic 1982 2,213
menos:

Cancelaciones por Bajas 0
Dep'n. Acum. al fin de aifio 2,616
Incremento del aiio 403

Correccion de Gastos.
Para rectificar los gastos se utiliza el mismo procedimiento --

que para ventas.

Gastos de Operaci6n.

Afio Costo Factor de Gastos
Histbrico Conversi6n Convertidos
1082 3, 500 media del factor del 4,025

aito 130. 0:'115,0 ==

Correccién de LS.R. y P.T.U.
Para rectificar los montos hist6ricos se utiliza el mismo proce-

dimiento que para gastos de operacion.

Afo Costo Factor de I.S.R. y P.T.U.
Histérico Conversién Convertidos
1982 1,175 media del factor 130.0 1, 351

= 115.0 m=se
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Determinacién de la Pérdida o Udlidad por

Retencién de Valores Monetarios.

Recursos destinados a valores monetarios:

Valores
Convertidos .

Utdllidad neta de las operaciones 646
més: :
Depreciaciones y Amortizaciones 403
Recursos generados por-la operaci6n 1,049
menos:
Inversién en valores no monetarios -— - 1,250
Inventarios (1981) 2,442X130.0=3,175-3, 850 = 675
Plra, y Eqpo. (1981) 5, 891X130.0= 7, 658- 8,233= 575
Recursos destinados a valores monetarios ( 201)

Aumento (Disminucién) en la posicifn de activos y pasivos monetarios.

Posicién al inicio del afio

Activos monetarios 2,690
Pasivos monetarios i 3,000

. 310
Factor de conversidn ( 130.0)
Posicién a pesos actuales o : 403

Posicién al final de afio

Activos monetarios 3,915
Pasivos monetarios 4,400
Aumento (Disminuci6n) en la posicién de 485

activos y pasivos monetarios , 82
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Pérdida o Utilidad por Exposicién.

Recursos destinados a valores monetarios
menos:

Aumento (Disminucién) en la posicién de

| activos y pasivos monetarios

 Utilidad por retencién de valores monetarios

" Activos no monetarios: :
' Inventarios ( 3,850 - 3,500)
Planta y Equipo ( 3,233 - 966)

: Capital:

- Capital Social

Udlidades Retenidas

Ventas

Costo: )
Costo de ventas
Depreciacién

Gastos

Utilidad (Pérdida) de Operaci6n

Udlidad por retencién de valores monetarios
Utilidad (Pérdida) antes de L.S.R.

I.S.R. y P.T.U.

Udlidad (Pérdida) neta
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Anmalizando el balance general, se deduce que los activos fueron
ajustados por $ 2,617.00, o sea el 24.3%, el capital social ----
$ 2,807.00, o sea el 70.2%; y las utilidades retenidas ( $ 190.00) o
sea el 8.7% .

Las correcciones hechas al estado de resultados nos indican --
que el incremento en la correccién de los ingresos es suficiente ---

para cubrir las correcciones a costos y gastos.
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3.1 INFORMACION PREVIA AL ANALISIS FINANCIERO .

Antes de llevar a cabo el anilisis financiero se hace necesario
una serie de investgaciones de naturaleza cualitativa las cuales se -
derivan de los estados financieros.

En anilisis financiero se compone de dos etapas, la investiga-
cién cualitativa y la aplicacién del método numérico por el que se -
haya optado.

Los puntos necesarios para efectuar la investigaci6n cualitativa
son los siguientes:

a) Se deber4i determinar claramente el objeto del anilisis,

b) Elaboraxf un esbozo de la historia de la empresa y el compor-
tamiento de los ingresos y egresos a través de ntimeros indi -
ces.

¢) Analizar los productos que se fabrican, articulos que se co --
mercialicen o servicios que preste,

d) Hacer un estudio de las fuentes crediticias y régimen fiscal a-
que estd sujeta.’ '

€) Deséripci(m de principales accionistas, administradores y fuer
za de txrabajo.’

f) Llevar a cabo un breve estudio de mercado y de la competen -

cia, asf como de la penetracién de los artfculos en el merca-

do.
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g) Determinar las caracterfsticas del mercado en que se estd ---
operando,’
h) Elaborar un estudio socio-econ6émico y polftico, con el objeto -

de formular posibles limitacicnes en el futuro,

3.2 PREPARACION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS PREVIA
A LOS ANALISIS.

Los estados financieros obtenidos de la direcci6én de la empresa
y que esten sujetos a analizarse, deber&n sujetarse a ciertas reglas-
para su madificacién, dichas reglas se clasifican en:

1. Generales:

A ) Eliminaci6n de centavos y clerre de cifras. Este procedimi -
ento consiste en suprimir centavos y cerrar las cifras a decenas, --
centenas o miles, dependiendo de la magnitud de la empresa.

B) Es aconsejable agrupar ciertas cuentas con el propdsito de --

lograr una integracién,' ejm, inventarios, cuentas por cobrar a corto-

plazo, etc.
I1. Especfficas:
A) El estado de situacién financiera que esté sujeto a analizarse

deberd clasificarse por rubros en los siguientes conceptos:

a) Activo disponible,’

b) Activo Circulante (no incluye inventarios).’
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¢) Inmuebles, Planta y Equipo.’

d) Cargos Diferidos,’ '

e) Pasivo Circulante.

f) Pasivo Fijo.

g) Inversién de los Acclonistas y Resultados Obtenidos,
h) Utilidad o Pérdida del E:lercicio.

Los rubros antes sefialados deberédn tener las siguientes carac-
terfsticas:

a) Activo Disponible. Comprende Caja y Bancos y Valores de In -
mediata Realizacion.

b) Activo Circulante. Contempla s6lo a aquellos bienes que con--
tribuyen a generar las operaciones de la empresa. Las cuentas de -
clientes y deudoras deberin considerarse sélo si se tiene informa --
cién de su recuperabilidad.

c¢) Inmuebles, Planta y Eciuipo.' Comprerde las inversiones a largo
plazo. Deberi estudiarse las politicas de capitalizacién de activos --
fijos, adiciones, mejoras y revaluaciones, ya que éstas Gltimas no -
proceden y su cancelaci6n deberd hacerse en papeles de trabajo.

El crédito mercantil, marcas y patentes deber&n incluirse den-
tro de "otros activos”, siempre y cuando haya sido pagado por la --
empresa.’

d) Cargos Diferidos. Deber4n incluirse partidas que permitan ---

amortizarse o diferirse debido al perfodo o perfodos que beneficien.



75

e) Pasivo Circulante. Deberd comprender pasivos normales a ---
cargo de la empresa, cuyo vencimiento no exceda de un aifio.

f) Pasivo a Largo Plazo. Compremde obligaciones contraldas por -
la empresa y cuyo vencimiento es superior a un aiio.

g) Inversion de los Accionisras y Resultados Obtenidos. Compren-
de el capital efectivo pagado por los accionistas y los resultados ob-
tenidos (reservas de capital y utilidades no distribuidas),

h) Utilidad o Pérdida del Ejercicio. Muestra el resultado de las -
operaciones, se obtiene de los papeles de trabajo una vez hechos los

ajustes correspondientes.

- La clasificacién del estado de resultados es la siguiente:
a) Ventas Netas.

b) Costo de Ventas.

c) Gastos de Venta.

d) Gastos de Adminilsst:racibn.

e) Gastos Financierosé.

f) Otros Gastos y Productoes.

a) Ventas Netas. S6lo deben contener las ventas como consecuen-
cla lde las operaciones normales de la empresa, analizando:
1) Ventas Contado y a Cré&dito.
2) Ventas de Matrfz y Sucursales.

3) Ventas de mercancfas, separadamente de la prestaci6n de un
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servicio.’

4) Precios unitarios para comparar las unidades vendidas.

b) Costo de lo Verdido.” Est4 determinado por el total de articu -
los adqﬁiridos para su venta, o bien, estd representado por las ero
gaciones hechas para la transformacién de un bien. El costo debera
separarse por matrfz y sucursales. 4

El costo de produccién deberi mostrar la base de la valuacién
de los inventarios, asf como unidades producidas.
. c) Gastos de Venta. Contiene erogaciones que estén intimamente-
relacionadas con la actividad de vender.

d) Gastos de Administracién. Debe contemplar gastos que estén -
intimamente relacionados con la actividad de administrar,

e) Gastos y Productos Financieros. Comprende gastos y productos
como consecuencia de que le concedan financiamiento a la empresa, -
o de que la misma otorgue financiamiento,

f) Otros Gastos y Productos. Comntempla gastos y productos que no

sean normales para la empresa.

3.3 INDICES O RAZONES FINANCIERAS.

Las cifras que presentan los estados financieros pueden dar ---

origen a cientos de combinaciones y permutaciones posibles. En vez-

de realizar una infinidad de cilculos, es mejor tener una idea clara-
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de lo que se desea conocer a cerca de la situacién de la empresa,
para posteriormente proceder a utrilizar o disefiar las comparaciones
méis apropiadas,
Los Indices financieros se clasifican en los siguientes grupos:
) Indices de Capacidad Financiera.
I.” Indices de Eficiencia Operativa.

II[." Indices de Rentabilidad.

I Indices de Capacidad Financiera. Nos indica la capacidad de
financiamiento que tiene la empresa, y estd formado por:'

a) Razén de Caja:

Efectivo en caja y bancos mis valores de inmediata
realizacion.
Pasivo Circulante.

El resultado rios indica la capacidad para cubrir las obligacio-

nes por medio de efectivo y valores de inmediata realizacion.

b) Prueba del Acido o Prueba Severa:

Activo Circulante - ( Inventarios + Pagos Anticipados ).
Pasivo Circulante,

Esta razén es similar a la de solvencia o razén de circulanfe,
excepto por excluir los inventarios del activo circulante, debido a -
que usualmente el inventario es el activo circulante de menor nth-
dez.

Algunos autores restan los pagos anticipados por no conside --

rarlos como un bien disponible.
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c) Raz6n de Cierculante:

Activo Circulante.
Pasivo Circulante.

Este {ndice mide la capacidad que tiene la entidad para cubrir -
las fluctuaciones en el flujo de efectivo, que se genera a través de -

las cuentas de activo y pasivo que integran el ciclo financiero a cor.

to plazo.

d) Inventarios a Capital Neto de Trabajo:

Inventarios.
Activo Circulante - Pasivo Circulante.

El resultado de esta razén nos muestra la participacién relad -

va de los inventarios en el capital neto de trabajo.

e) Pasivo a Corto Plazo frente a Capital Contable:

Pagsivo Circulante,
Capital Contable,

El resultado nos indica el porcentaje de fondos cobtenidos a cor

to plazo, frente al financiamiento otorgado por los accionistas.

f) Deuda Total a Capital Contable:

Deuda Total.
Capital Contable.

Esta razén, nos muestra el porcentaje de financiamiento otor -

gado por los acreedores frente al financiado por los acclonistas. -

g) Activo Fijo a Capital Contable:
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Actrivo Fijo.
Capital Contable,

El resultado nos muestra el porcentaje de activos fijos que son

financiados por log accionistas.

. Indices de Eficiencia Operadva. Los indices de eficiencia ope-

rativa se clasifican en:

a) Rotacidén de Cuentas por Cohrar:

Ventaé Netas a Cré&dito. .
Promedio de Cuentas por Cobrar (saldos mensuales de mayor).

Este fmdice nos muestra la eficiencia del capital invertido en --

cuentas por cobrar.

b) Perfiodo promedio de cobro:

365
Rotacibn de Cuentas por Cobrar.

El resultado de ésta razén, nos indica el lapso de dempo en que

se cobran las ventas a cré&dito, efectuadds durante el pexrfodo de un -

afio,’

¢) Rotacién de Inventariost

Inventarios.
Costo de Ventas,

Esta f6rmula nos muestra la eficiencia del capital inverddo en -

los inventarios,
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d) Edad Promedio de los Inventarios:

365
Rotacién de Inventarios.

Este fidice nos muestra el tiempo promedio que transcurre pa-

ra que se desplacen los inventarios.

| e) Rotacién de Capital Neto de Trabajo:

Ventas Netas.
Capital Neto de Trabajo,

Este fndice nos muestra el grado de eficiencia del activo,

f) Rotaci6n de Caja:'

Ventas Netas.
Efectivo en Caja y Bancos + Bienes de Inmediata Realizacién,

El resultado, nos muestra la experiencia en el uso del efectivo.

HI. Indices de Rentabilidad. Los Indices de rentabilidad se cla -

sifican en: .

a) Margen de Utilidad Bruta:

Ventas - Costo de Ventas.
Ventas Netas.

Este fndice nos muestra el margen bruto con que opera la ---

empresa.

b) Utilidad Neta de Operacion:

Utilidad Neta de Operacidn.
Ventas Netas.




81

El resultado nos muestra el porcentaje de utilidad sobre ventas

en operaciones normales de la empresa.

c) Urilidad Neta a Ventas Netas;

Utilidad Neta.
Ventas Netas.'

El resultado nos muestra el porcentaje de utilidad, después de-

pagar todos los gastos, incluyendo impuestos,

d) Ganancias Brutas antes de Impuestos al total de Activo Fijo:

Utilidad Bruta antes de Impuestos y RUT
Ventas Netas.

Este fndice nos indica la potencialidad de un negocio como un -

todo.

€) Rerdimiento de la Inversién de los Acclonistas:

Utilidad Neta.
Capital Social.

El resultado(de ésta raz6n nos indica el rerdimiento de la in -

versién de los acclonistas comunes,’

3.4 METODOS VERTICALES.

Los métodos verticales o estdticos son sistemas de andlisis que
se basan en los datos proporcionados por los estados financieros co-

rrespondientes a un mismo perfodo,
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Los métodos verticales se clasifican en:
a) Razones Simples.

b) Razones Estandar.

c) Comparaci6én de Razones.

d) Porcientos Integrales.

" - Definicién y Objetivo de las Razones.

Se llama razén a la relaci6n que existe entreé dos cantidades de
una misma especie. |

El objetivo del anilisis a través de la aplicacién de razones, es
la interpretacién de las relaciones numéricas que existen entre los -
diversos valores que figuran en los estados financieros.

El andlisis a base de razones puede utilizarse también para se-
flalar los puntos débiles y detectar las fallas, siempre y cuando los-
elementos integrantes de las razones tengan entre sf relaciones es -
trechas de dependencia.

- Clasificacién de las Razones.

a) Razones Estdticas,

b) Razones Dindmicas.

c) Razones Estdtico - Dindmicas.

a) Razones Estiticas. Son aquellas que muestran la relacién
cuantitativa entre partidas del estado de situacitn financiera.

b) Razones Dindmicas. Son aquellas que indican la relacién ---
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cuantitativa entre partidas del estado de resultados,
c) Razones Esratico-Dindmicas. Son aquellas que expresan la -
relacién cuantitativa entre el estado de sirtuacién financiera-

y el estado de resulrados.

a) Razones Simples. Las razones simples mas comunes se cla-
sifican en tres grupos que son;

1, Razones de Capacidad Financiera.

2, Razones de Eficiencia Operativa,

3. Razones de Rentabilidad.

b) Razones Estdrndar. El adoptar razones estAndar dentro de una
entidad econ6mica implica el establecimiento de un lnstrumenfo de --
control y un patrén para medir la eficiencia, con el objeto de optimi
zar los recursos mediante su comparacién constante con los hechos-
reales.

Las razones estindar se dividen en:

1. Internas.

2. Externas.

Internas. Se elaboran con los datos que la empresa tenga sobre
sus operaciones y experiencias acumuladas.

Externas. Su elaboracién se lleva a cabo con informacién que -
se obtenga de empresas del mismo giro o cuya operacion sea simi-

.lar; sin embargo es diffcil obtener elementos que permitan elaborarla,
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¢) Comparacién de Razones, Para que el anilisis financiero --
tengé mayor utilidad y proyeccién es necesario comparar las razones
ya que dicha comparacién permite aportar datos valiosos al trabajo -
de anilisis.

Para llevar a cabo una adecuada comparacién es necesario de -
terminar que rubros se relacionan entre sf, ya que deberi existir -
entre ellos un comdn denominador que permita se comparen.

- Métodos de Comparacion.

a) Método Deductivo.’
b) Método Histérico.

¢c) Método Promedios Internos.

a) Método Deductivo. Consiste en comparar razones que formen
parte de un mismo estado financiero.

Ejemplo con razones del estado de situacién financiera.

Pasivo Fijo 350 . 78% Pasivo Circulante 100 _ 229
Pasivo Total 450 0 Pasivo Total 450 9

Por cada peso que debemos del total de nustra deuda; 78 cts, -

tienen exigibilidad a un plazo majror de un afio y 22 cts. debemos --
cubrirlos en un plazo menor de un aifio.

Ejemplo de razones del estado de resultados.

Utilidad Bruta 120 _ 40, Utilidad Neta 85 _ 259,
Ventas Netas 300 o Ventas Netas 300 0
Razén de Utilidad Bruta a Ventas Netas 40
Raz6n de Utilidad Neta a Ventas Netas 28
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La comparacién de razones nos indica que por cada peso ori -
ginado por concepto de ventas netas 12 centavos corresporden a gas-
tos.

Ejemplos con razones mixtas (combinaci6n de razones del es -
tado de resultados y del estado de situacidn financiera).

Ventas Netas 300 _ 759, Ventas Brutas _ 380_ 95[7
Activos Circulantes 400 °©  Activos Circulantes 400 0

. La comparaci6n de razones nos permite apreciar que por cada-
peso de activo circulante encauzado para la generaci6n de las ventas,

se conceden rebajas o devoluciones por veinte centavos.

b) Método Historico.
Consiste en comparar razones simples de estados financieros

de fechas o perfodos anteriores contra razones de fechas recientes.

1980 1981 198é 1983
Utilidad Neta . 360 400 448
Ventas Netas 830 843 906
y . .
Cocientes Obtenidos 43.37% 47.45% 49. 45%, ?

En el caso anterior nos pademos dar cuenta que el margen de
utilidad neta respecto a ventas netas se ha incrementado a través -

de los ejercicios.

La tendencia para 1983 se puede obtener aplicando la férmula -
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s+ la recta a+b(x), de donde:

a = Primer término de la serie.
b = Promedio de variaciones.

x = Namero de términos.’

a=43.37
b= (49.45 - 43.37) /2 = 3.04

x=3

43,37 + 3,04 ( 3)
43.37 +9.12 = 52.49

La aplicacién de ésta tendencia es limitativa, ya que no es ---

spropiada cuando existen variaciones extraordinarias de consideracion.

¢) Método de Promedios Internos.

Este método consiste en la comparacién de un promedio que -
se obtenga de varios aflos de una razén simple con la razén de dlti -
mo ailo.

L.a razén promedio se obtiene dividiendo el monto de las razo -
req de los diferentes ejercicios entre el nGmero de las mismas. La
razén promedio se compara con la que se obtenga en el daltimo ejer-

ticio y el resuitado se denomina razén promedio interno.
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Ejemplo:. ‘
1979 0.73
1980 075
1981 0.69
1082 0.71
0.71 +0.75 + 0.69 + 0.71 = 288 - o.72
1 7
Raz6n Promedio | | 0.72

Raz6n Simple obtenida en el

Ejercicio de 1983 0.68
Desviaci6n. ) ‘ 0.04

€) Porcientos Integrales o Reduccién a Porcentajes,

Consiste en considerar a un estado financiero con un valor de -
ciento por ciento y posteriormente calcular el porl:entaje de cada --
elemento con relacion al total,

Los porcientos integrales no constituyen un método de andlisis
fihanciero,' sino un procedimiento para comparar un elemento con el
universo de un es:cado 'financiero. dicho procedimiento buede aplicar -
se en forma total o parcial,

Este procedimiento tiene las siguientes ventajas;

1, Permite hacer répidas comparaciones entre los elementos --

que forman el estado financiero.
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2. Facilita las confrontaciones de los estados financieros de --

entidades que tengan giro similar.

A continuacién se ejemplifica el procedimiento de porcientos --

integrales ( forma total ).’



" La Campeona”, S.A.

Estado de Situacion Financiera

al 31 de Diciembre de 1983,

ACTIVO.

Circulante:
~Clientes

Doctos, por Cobrar

Fijo:
Terreno
Edificio (neto)
M.ﬂqlﬂnaﬁa y Equipo (neto)

Cargos Diferidos:
Gastos de Organizacién

‘Total

Valor

2'061, 000

EISREZ =R

Porclento,’

5%
9 %
32 q
%9



PASIVO. Valor
Circulante:
Proveedores 182,000
Acreedores Diversos 305,000
487,000
Fijo:
Acreedores Hipotecarios 937,000

CAPITAL CONTABLE.

Capital Social | 548, 000
Utilidad del Ejercicio S3, 000
601, 000
Total. 2'061, 000

oo e e e o 0

Porciento

- -
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3.5 METODOS HORIZONTALES .’

Son sistemas de anilisis que se basan en informacién propor -
cionada por estados financieros correspondientes a varios ejercicios
sucesivos. Estos sistemas de anilisis se basan en los estados com
parativos y a través de éstos se reflejan los cambios que ha sufrido
la entidad, |
Analizando.las_ variaciones habidas en los estados comparativos
se podr4 elaborar un pronéstico de la posicion financiera a la que-
probablemente se llegarA.’
Los métodos horizontales mi&s comfnes son:
a) Aumentos y Disminuciones.
b) Tendencias,

c) Control del Presupuesto.

a) Meétodo de Aumentos y Dlsminuciones. Eate métaodo de ana -
lisis .consiste en la comparacién de estados financieros del mismo --
género péro que corxesponden & dos ejercicios.

A través del anilisis de las variaciones habidas en los estados-
comparativos se puede evaluat la eficiencia y deficiencia en el desa
rrollo de las operacionés de los ejercicios que se estin comparando.

Para que este anilisis sed de utilidad para la entidad es nece -
sario que la informaci6n complementaria sea de 6ptima calidad y ---

permita conocer el jcuanto?, jporque?, jcomo?, jcuando?, de las --
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variaciones habidas en los estados comparativos.

Ejemplo del Método de Aumentos y Disminuciones,

" La Campeoma ", S.A.
Estado de Resultados Comparativos por los afios

terminados el 31 de Diciembre de 1982 y 1983.

1983 198'2 Diferencias.
Ventas Netas 650, 000 5§0, 000 100, 000
Costo de Ventas 400, 000 350,000 50, 000
Utilidad Bruta 250,000 200, 000 50, 000
Gastos de Administraci6n —1-2;):&-0‘ “9‘6:‘0—0;)- -3‘0.,-0;)-6‘
Gastos de Venta 70, 000 80, 000 (10, 000)
Total de Gastos de Operac. 190, 000 170, 000 20, 000
Utilidad Neta 60,000 30,000 30,000

b) Método de Temdencias. Este método es un complemento del
método de " aumentos y disminuciones ", con el objeto de establecer
comparaciones en mds de dos perfodos.

Mediante la comparacién de mds de tres ejercicios se tdenen --
bases para generar un razonamiento mids adecuado del desarrollo de-
las operaciones de la entidad.

Ejemplo del método de Temdencias,



93

Indice de kotaci6tn de Inventarios.

Afos Inventarios
1979 185, 500
1980 189, 700
1981 192,100
1982 176,100
1983 193, 600

.?."’ Costo d= Ventas
100.0 386, 700
102.2 389, 400
103.6 403,100

94.9 391,400
104.3 . 392, 600

%
100.0
100.7
104.2
101.2
101.5

Razén

48.0
48.7
47.7
45.0
49.3

Griéfica de la tendencia mostrada por la razén que indica el --

frdice de la rotacién de los inventarios.

Indice de Rotacién

de Inventarios.

49

48

47

46

45

LY

1979

~r

1980 198L
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La gréfica de tendencias nos muestra un crecimiento de 0.7 -
durante el afio de 1980, durante el afio de 1981 hubo una disminucién
de 1.0 respecto al afio inmediato anterior, en 1982 disminuy6 2 7 -
respecto a 1981 y para 1983 se increment6 la raz6n en 4.3 respecto

al aflo inmediato anterior.

Un aumento en el monto de inventarios puede tener su origen -
en las existencias adicionales que se requieren para la expansi6n de
un negocio, una inversién mayor a las necesidades requeridas o una
combinacién de ambas. En los casos mencionados anteriormente ba-
jari la rotacibn de inventarios. '

No se puede estandarizar una medida como éptima para la ro -
taci6én de inventarios, porque influye determinantemente el giro de la
entidad, s6lo se puede afirmar que una constante baja en la rotacién
de inventarios a través de varios ejercicios refleja una afliccién en -
la entidad como resultado de una posible sobreinversi6n en inventa -
rios.’

e acuerdo a los autores Hunt, Williams y Donalson existe una
inversidn aproximada en inventarios de sociedades an6nimas de los -
siguientes porcentajes de su activo total:

Agricultura, Ganaderfa y Pesca. il 4
Minerfa y Canterfa. 6%

Construccion. 99
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Empresas Manufactureras:
Alimentos y Productos Similares.’
Praductos Textiles.

Ropa y Arcfculos Tejidos.

Muebles y Enseres.’

Papel y Productos Similares.

Impresos, Publicaciones y Similares,’
Productos Qufmicos y Similares.
Productos de Petréleo y Carbén.
Productos del Gaucho.

Industrias Metalurgicas.

Maquinaria y Equipo Eléctrico.’
Vehfculos y Equipo de Motor (exepto Eléctricos)
Owros equipos de Transporte,

Otra Maquinaria.’
Owros Productos Elaborados de Metal,

Todos los Servicios Pdblicos:

Compailfas de Transporte.

Compaiifas Eléctricas y de Gas.’

Empresas Mayoristas.

Todas las Empresas de Comercio al Detalle,
Detallistas de Alimentos.’

Detallistas de Mercancfas Generales.

25 %
27 ¢
36
29 ¢
15 g
12 g
18 %
10 g,
30 %
20 9,
29 9,
21 g
37 9
32 g
28 ¢

29

30 %

28 %,
29
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Detallistas de Ropa y Accesorios. 38 %
Detallistas de Mobiliaria y Utlles para el Hogar. 299
Detallistas de Ferreterfa y Materiales de

Construccién. ‘ 37 9

c) Control del Presupuesto. El presupueszo es una gufa que --
nos seflala lo que debe hacerse para lograr los obfetivos, comparan--
do lo que se ha hecho contra lo que debié hacexse, se puede corre --
gir oportunamente las desviaciones y conocer el origen de las mismas
para evitarlas en lo futuro.

El presupuesto es un elemento valioso del anslisis financiero, -
debido a que permite comparar las cifras contenidas en éste y las --
obtenidas en los esfrados financieros con el objeto de determinar las -
variaciones, para su andlisis y su estudio a fin de proponer medidas
correctivas tendientes a mejorar el desarrollo de las operaciones --

asf como metas trazadas.

3.6 PUNTO DE EQUILIBRIO .’
El punto de equilibrio es una técnica de anilisis que emplea

el administrador financiero para la planificacién de utilidades y para-

la toma de decisiones.’
Esta técnica nos mustra la cantiklad de artfculos que debe pro -

ducir y vender una empresa, para no obtener ni beneficio ni pérdida.
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Para poder determinar el puato de equilibrio, es necesario conocer
el comportamiento de los ingresos, gastos y costos separando éstos

dlimos en fijos y variables,

~ Campos de Aplicacifn.

El punto de equilibrio es comin a todo el proceso adminis-
trativo, sin embargo reviste mayor importancia en ;

1. La etapa de planeaci®n, pues é&sta requiere de datos exactos
del sistema, hasta que puntos espera pérdidas y a partir de que vo-
lumen se espera utilidad con la introducci6n de alguna mercancfa,

2, Una futura organizacidn productiva, comercial o administra-
tiva debe considerar é&sta técnica de anilisis de manera importante,

3. La funci6n de la direccién y toma de decisiones va a depen
der casi exclusivamente de los resultados esperados y éstos estin -

determinados en gran medida por el punto de equilibrio.

Clasificacién de los Costos.’

Independientemente de los sistemas de costos, distinguiremos
para efectos de la aplicaci6n de €sta técnica de anilisis, los siguien
tes conceptos:

Costos Fijos. Son aquellos que se generan a través del tiempo
y que no estin en fdncid6n de la produccién y ventas (renta,,interé--
ses, algunos impuestos, depreciaciones, amortizaciones, etc.)’

Costos Variables. Son los que estin en relacién derecta con el
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;lumen de la producci6n o ventas. Los cambios de los costos va --
-tables con relaci6on a las fluctuaciones de volumenes de produccién-
+ ventas, pueden ser proporcionales o pueden tener un comportami -
-0 Mayor O menor que proporcional.

Costog Totales,” Es la suma de los costos fijos y los costos --
rariables.

Precio. Precio-ingreso es el importe que se genera por la ---
renta de los ardculos producidos.’

| Cantidad. Es lo que seri vendida por unidad del costo variable.

Costo Semivariable. Son aqﬁellos que se comportan durante ---
- lerto tiempo como fijos después ascienden en forma vertical y se -
nmportan durante cierto perfodo como costos fijos. (nuevos edificios,
nuevo equipo de transporte, instalaciones, etc.,).

Costos Proporcionales. Son los costos variables cu la produccién

nhomotética. (en la produccién homotética con el aumento del volumen-
-le produccién se aumentan en forma proporcionada los costos varia -
hles).

Costos Decrecientes. Son aquellos que aumentan en forma menor
rjue proporcional con el aumento del volumen de la produccién. (ener-
wéticos, consumo de agua, etc,.).

Costos Progresivos. Aumentan en forma mds que proporcional -
r.on el aumento del volumen de produccién. (el trabajo extraordinario,

primas dominicales, etc,.).
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Gridfica de los Costos.
Unidad de
Costo.

——

P

Volumen de Producci6n.

Semivariable

Progresivo

Decreciente

Fijo
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Por lo visto anteriormente podemos afirmar que in incremento-
en los ingresos de un 25%, no necesariamente representari un 25% -
de aumento en las urilidades, ya que algunos costos aumentar4n en -
forma variable un 25%, y otros costos permanecerin sin alteracién -
o tendrin un comportamiento diferente.’ |

Para eféctos del punto de equilibrio los costos se deben agrupar
como fijos o variables, aplicando un buen criterio y tomando en cuen

ta su comportamiento al nivel del volumen de produccion.

Ejemplo grafico del punto de equilibrio:

Una fibrica de boligrafos tiene los sigulentes datos de precio y
co8to!

- Costos Fijos. $ i.'OO0,000.00

- Costos Variables $ 8.00 ( X ), puesto que el costo variable-
por boligrafo es de $ 8.00 y ( X) es el ndmero de boligrafos.

- Precio $ 16.00 ( X)), considg'eramio que adn no sabemos la-
cantidad vendida, o sea, los ingresos totales, asf &stos serin iguales
con $ 16.00 ( X).

Formula para la determinacion del punto de equilibrio:

q= C F
P-C V
Donde:
C F = Costos Fijos.
CcC v= . Costos Variables.
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o~}
1

Ingresos ( precio )

Ka
)]

no obtener pérdida ni beneficio.

Sustituyendo, tenemos :

qQ= 1'000,000 = 1 '000, 000

Cantidad de artfculos que se tienen que producir Yy vender para

= 175000 Uds,
l6 - 8 8 = m== =
Graficando, tenemos:
P
( Ingresos )
' M

B

Punto de Equilibrio
$ 2'000.000.00
— 125 Uds.

Costos.

- g

— Variables
— Costos Fijos g
1 | | | | T I
25 50 75 100 125 150 175 200

Volumen de Unidades Vendidag (en miles ) ,

$ 600, 000.00

$ 1'600, 000. 00

$ 1'000, 000.00
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CAPITULO ILv.
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FUENTES DE FINANCIAMIENTO E INVERSION

DE LAS ENTIDADES ECONOMICAS.

PROVEEDORES.

BANCA.

FINANCIAMIENTOS DISPONIBLES EN MEXICO
A CORTO, MEDIANO Y LARGO PLAZO.

EMISION Y SUSCRIPCION DE OBLIGACIONES.
ARRENDAMIENTO.

EMISION Y SUSCRIPCION DE ACC;IONES.
RETENCION DE UTILIDADES PARA REINVERSION.

APALANCAMIENTO.



104

Para las finanzas, el financiamiento constituye un elemento va-
Hoso ya que en gran medida de su planeacidn y ejecucion depende el
acertado funcionamiento de la empresa.

Anteriormente los empresarios mexicanos consideraban un des-
honor para la empresa el hecho de que tuviese pasivos originados --
por capital ajeno, el prestigio radicaba en los saldos que arrojasen-
los estados de cuenta y su efective en caja, en la actualidad estos -
aspectos han dado un giro y los empresar{os podrén obtener mayor -
beneficio si sus fondos disponibles tienen un flujo permanente para -
aprovechar inteligentemente las distintas fuentes de financiamiento --
que existen, por ello se afirma que el objetivo del financiamiento --
estd encaminado a obtener fondos necesarios para el desarrollo de -

las operaciones de la empresa. La obtencién de fondos estd en rela-

cién directa con el tamafio de la emprésa, ya que Inicialmente sélo-
puede ocuparse de las funciones de crédito.” A medida qﬁe crece -~--
fijar4d su atencion en adquirir financiamiento a corto plazo. Cuando -
la empresa adquiere mayores dimensiones y sus necesidades son ---
mayores, fija su atencién en el finmanciamiento a largo plazo para la

obtencidén de sus activos fijos.
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4.1 PROVEEDORES.

Esta fuente de financiamiento es por lo general la que méds uti-
liza la émpresa, su uso estd supeditadoe al excedente o escasez en -
la oferta de bienes o servicios y se genera esta fuente de financia -
miento por la adquisici6én de materia prima, bienes o servicios que-
la entidad econ6mica requiere para llevar a cabo sus operaciones.

Al conceder el cré&dito los proveedores fijan las condiciones de
pago, establec:n el perfodo de crédito, el monto de descuento por -
pago de contado, el perfodo de descuento por pronto pago y la fecha

en cue se inicia el perfodo para el crédito.

- Costo del Cré&dito Comercial.

Aunque no es una erogacién efectuada por la empresa, la en-
tidad al otorgar cré&dito compromete recursos en un lapso intermedio,
evitando asf, obtener posibles bene'ficios.’ N

Con el objeto de recuperar la inversi6én mis aceleradamente las
entidades que conceden crédito otorgan descuento por pronto pago, --
por ello es de mucha importancia analizar dichos descuentos con el -
objeto de tomarlos o liquidar los adeudos a la fecha pactada,

Ejemplo; Encontrar:

I‘ El costo de renunciar al descuento por pronto pago.

I La alternativa de compra en caso de que la entidad decida -

renunciar al descuento por pronto pago.
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La alternativa de compra en caso de que la empresa de -

ox
cida tomar el descuento por pronto pago.’
Proveedor. Condiciones de Cré&dito, Fecha de Pago.
A 52.0% iO dfas. 45 dfas.
B 15% 10 dfas. 60 dfas.
C 3.0% 5 dfas.’ 20 dfas.
D 25% 8 dias. 30 dfas.
1) Formula para determinar el costo de renunciar al descuen-
to por pronto pago; D_P . 360
1 -D-P n
donde: _
D P = Descuento por pronto pago establecido en términos porcentu-
ales.
n = Ntmero de dfas que puede dilatarse la deuda al repunciar al
descuento por pronto pago.’
A) 0.02 . 360 = ( 0.0504081633 ) (8) « 100 )= 16.33%
0.98 45 ==z=zas
B) QOIS . 360 = (0.0152284264) ( 6) (100 )= 9.143
0. 985 60 S======
c) 0.03 360 = (0.0309278351) (18) ( 100 )= 55.67%
0.97 20 =z==z===
D) 0.025 . 360 = (0.0256410256 ) (12 ) ( 100 ) = 30.77%
0.975 30 s======

II ) L.a empresa que ofrece mejor alternativa si se decidié renun-
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ciar al descuento por pronto pago es el proveedor B, ya qu -
otorga un plazo mayor que cualquiera de los demds.

II) La mejor alternativa en caso de que la compafia decida tomar
el descuento es el proveedor C, ya que dicho p;roveedor exige

el pago unicamente de el 9'7% del precio de compra.

4.2 BANCA.

La banca son instituciones de crédito que tienen la caracterfs -
tica de desempeiiar el papel de intermediarios, 'ya que por una parte
se allegan de recursos por parte del pfblico y por otra los pone a -
disposicion de otras personas que lo requieren para beneficio de sus
actividades productivas, de distribucién o consumo.

Las operaciones que lleva a cabo la banca se clasifican en;

a) Operaciones Pasivas.’ ‘

b) Operaciones Activas.

I.as operaciones pasivas son aquellas que llevan a cabo la ban-
ca para captar dinero, esencialmente del ptblico en general por lo -
q.ue se convierte en deudor de las personas que se lo facilitan.

Las operaciones pasivas de mayor importancia son:

1) Depésitos a la vista.

2) Depoésitos a plazo.

3) Depdsitos de ahorro.
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4) Préstamos de empresas particulares.

5) Emision de bonos bancarios.

6) Préstamos de bancos.

7y Titulos de capitalizacion.

Por los recursos que capta el banco para llevar a cabo sus ---
operaciones con excepcién de los dep6sitos a la vista tiene que cu --
brir a los depositantes e inversionistas detexminado tipo de interés -

que representa su cesto financiero.’

Las operaciones activas son aquellas que efectGa el banco al --
invertir el dinero que recibi6 de terceras personas, ponierndolo en --
cordiciones de producir y por lo cual se constituye en acreedor de -
las personas a quienes se los proporciona,

Evive las mis importantes se pueden citar las siguientes:'

1) Inversiones en Vaivures.

2) Descuentos.

3) Préstamos Quirografarios.

4) Préstamos Prendarios.

5) Creéditos simples y en cuenta corriente,

6) Créditos de Habilltacién o Avio.

7) Cré&ditos Refaccionarios.

8) Préstamos Inmobiliarios.

9) Cré&ditos Comerciales.

10) Préstamos Personales.
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11) Inversiones en Muebles e Inmuebles.’

Costo de los Préstamos Bancarios.
Suponiemdo que llevamos a cabo la siguiente operacién, deter -
minar la tasa real,
Nos otorgan un préstamo por $1°000,000.00 , con interés del
15% semestral, anticipando un —2% de comision, $Sb,000.00 de aper-

tura de contrato y nos aplican una reciprocidad de $60,000.00 .

Fo6rmula:
Tasa Real = Costo de los Recursos Utilizados
Cantidad Realmente Disponible
Monto del Préstamo. ~§ 1'000,000.00

Interés Anual (15 X 2 = 30 %) § 300,000.00
Comisién 29 20, 000,00
Apertura de Contrato 50,000.00
Costo de los Recursos Utilizados 370, 000.00

- - -

Reciprocidad 60, 000,00 S,
430, 000.00 430, 000. 00
Cantidad Realmente Disponible.’ ©$ 570,000.00
Tasa Real =  370,000,00 =  64.91
570, 000. 00 e
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4.3 FINANCIAMIENTOS DISPONIBLES EN MEXICO A
CORTO, MEDIANO Y LARGO PLAZO.

Las instituciones de cré&dito otorgan financiamiento a través de-
tres distintas modalidades que son:

a) A Corto Plazo. Las instituciones de cré&dito conceden ---
préstamos a corto plazo, destinados a apoyar el capital de trabajo. -
Entre los de mayor trascerndencia se encuentran los siguientes:

1. Préstamos Directos sin Garantfa. Generalmente se conce -
den a un plazo menor de 180 dfas, que pueden renovarse a su ven --
cimiento por otros 180 dfas con un cargo ‘adicional por comisién.

2. Préstamos Directos con Garantfa. Estos préstamos poseen
la misma caracterfstica que los préstamos directos sin garantfa, con

excepcion de que se dan en garantfa de bienes que son propiedad de -

la empresa, y el monto del préstamo no puede exceder al 70 del
valor de la garantfa otorgada.

3. Descuento de Documentos. Es una operacién que permite a
los clientes de un banco allegarse de recursos en forma anticipada -

mediante el endoso al propio banco de los documentos provenientes

de la venta de sus mercancias, pagamdo por este hecho interéses que
se calculan tomando en cuenta la base del descuento y la del venci -
miento de los documentos.

Las instituciones que efectGan estas operaciones cobran interé -

ses que fluctdan entre el 70 y 80% anual, independientemente de la -
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comisién aludida, ain cuando cabe aclarar que tratdndose de la ---
aplicacién de interéses y comisiones, en cierta forma su cobro de -
pende de las relaciones que existan entre el banco y el ciente.

b) A Mediano Plazo.” Las instituciones de cré&dito conceden prés
tamos a mediano plazo, con el objeto de que la empresa adquiera --
inventarios, maquinaria y equipo o para liquidar pasivos con el fin -
de mejorar la liquidez del capital de trabajo. Los financiamientos a-
mediano plazo mé&s cornunes son:

1. Préstamos Refaccionarios. Son préstamos con garantfa ---
otorgados por las instituciones de cré&dito y que quedan respaldados-
con fincas, construcciones, edificios, maquinaria, aperos, instrumen
tos, muebles y driles y con futuros frutos o productos, pendientes o
ya obtenidos, de la empresa a cuyo fomento haya sido destinado el -
préstamo. Por otro lado el acreditado queda obligado a invertir el --
monto del préstamo en la adquisicion de maquinaria, aperos, instru-
mentos y construccién o realizacién de obras necesarias para el fo -
mento de la empresa del aci'editado.

También puede pactarse en el contrato del cré&dito refaccionario- .
que parte del cré&dito se destine a cubrir responsabilidades fiscales o
a liquidar pasivos en que hubiere incurrido el acreditado por gastos -
de explotaci6n o por la compra de bienes muebles o inmuebles, siem
pre y cuando los actos u operaciones de que procedan tales adeudos-
hayan tenido lugar dentro del afio anterior a la fecha del contrato --

( L.G.T.O.C. art. 323).
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3. Préstamos de Habilitacién o Avio. Es un préstamo con --
garantfa, otorgado por las instituciones de crédito en el cual el acre
ditado queda obligado a invertir el monto del cré&dito en la adquisi --
cién de materias primas y materiales y en el pago de salarios y gas
tos directos de explotacién indispensables para los fines de su empre
sa y quedari garantizado con las materias primas, materiales adqui-
ridos, con los frutos, productos o artefactos que se obtengan con el
mismo crédito, aunque éstos sean futuros o perdientes.

3, Ax_:rendamiento Financiero, Este tipo de financiamiento es
muy comfin para inversiones de caricter permanente, su caracterfs-
tica consiste en que no es cancelable y que al término del contrato -
el arrendador tiene la opci6n a la compra del bien,

'En el punto 4.5 se tratari m4s a fondo este medio de financia-
miento.’

En el sector pdblico, con el objeto de estimular el desarrollo -
del pafs, se otorgan cré&ditos a u:avés‘ de los siguientes fideicomisos:

FONEI, Fondo de Equipamiento Industrial. Este fonrdo se cre6
con el ob]eto de otorgar cré&dito a empresas 1rdustr1ales cuya produc
cién permita susutuu' 1mportac1ones. El préstamo que ‘se otorga se -
trata de un cré&dito refaccionario y deberi emplearse de acuerdo a --
las caracterfsticas de dicho préstamo. El plazo, interés y capital --
necesario se determina mediante un estudio financiero y econémico.

FOGAIN.:' Fondo de Garanda y Fomento a la Industria Mediana
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y Pequefia. Se trata de un préstamo con garantfa que puede ser de -
Habilitacién o Avio, Refaccionario o Hipotecario industrial que les -
concede a medianos y pequefios industriales de la industria de trans-
formacién, asf como a ciertas empresas de servicios.

Generalmente el plazo que otorga la banca es; En cré&dito de --
habilitacién o avio dos afios; en cré&dito refaccionar_io, de tres a seis
afios y en €l cré&dito hipotecario imdustrial de cuatro a diez afos.

FOMEX. Fondo para el Fomento de las Exportaciones de Pro-
ductos Manufacturados. Este fondo se cred con el objeto de financ_iar
las ventas de exportacion de bienes de’ conéﬁmo dur'adefb 'y ﬁienes --
de capital y el plazo puede variar dependiendo del bien que se expor
te.

> ¢) A Largo Plazo. El financiamiento a largo plazo mé&s comdn
en méxico es el préstamo hipotecario con garantfa de inmuebles a -
un plazo de diez a quince afios, con un interés similar a los présta-
mos de habilitaci6én o avio. Otros financiamientos que se emplean --
son los arrendamientos financieros con tasa ajustable o en algunas -

ocasiones emision de acciones y ubligaciones,

4,4 EMISION Y SUSCRIPCION DE OBLIGACIONES.
De acuerdo al articulo 208 de la ley de titulos y operaciones -
de crédito, las obligaciones representan la participacién de sus tene

dores en un cré&dito colectivo a cargo de la sociedad emisora y s6lo
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podrin ser emitidas por sociedades an6nimas.’

Las obligaciones se emiten por acuerdo de la asamblea extraor
dinaria de accionistas.

Los principales datos que debe contener el acta de emisi6én de -
obligaciones son las siguientes .

- Nombre, objeto y domicilio de la sociedad emisora.

- Importe del capital pagado, activo y pasﬁm de la sociedad emi-
sora.

- Acta de la asamblea general de accionistas autorizadas para la
emision.’

- Balance practicado para determinar la emisidn, dictaminado por
contador pdblico.

- Importe total del crédito, nGmero y valor nominal de las obli -
gaciones emitidas.’

- Tipo de interés pactado,’

- Término sefialado para el pago del capital e intexrés, asf como-
los plazos y condiciones en que las obligaciones serdn amorti -
zadas.

- Especificacidn de las garantfas que se constituyan para la emi-
sién, con expresién de las inscﬂpcioﬁes en el registro pdblico.

- Se especificard el empleo que se dar4 a los fordos, producto -
de la emisién.’

- Designacién del representante comfdn de los obligacionistas y su
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aceptacién.’

Esta fuente de financiamiento se usa fundamentalmente para in-
crementar el capital de trabajo, asf como para financiar inversiones
permanentes adicionales que se requieren para la expansién o desa -
rrollo de las empresas. |

Actualmente las obligaciones deben ser normativas, y han de -
ser por un valor de $ 100.00 6 de sus mdltiplos.’

Las obligaciones tienen la caracteristica de que pueden conver -
tirse en acciones debiéndose para ello seflalar en la emisidn la fecha
en que deberd ejercitarse el derecho de conversion.

Las obligaciones pueden ser emitidas y colocadas en el pablico,
requiriendo previamente la autorizacién de la Comision Naclonal de -
Valores., La entidad deberd presentar un estudio técnico de la empre
sa muy completo donde informe del plan de financiamiento qﬁe la --
empresa haya establecido.

La informacion minima req‘uerlda es la sgiguiente:

i) Motivos de la Emisién.

2) Plan de Inversidn del producto. de la emisién.

J) Efectos financieros de la emisién sobre la economfa de la -

empresa.

4) Estudio del mercado de productos de la sociedad emisora.
5) Capacidad de Pago.
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4.5 ARRENDAMIENTO.,

El arrendamiento contempla el uso de activos fijos, sin recibir
realmente la propiedad sobre ellos. El arrendatario al hacer uso de
los activos fijos que le fueron proporcionados por el arrendador (pro
pletario) cubre a éste dltimo un pago peri&dico fijo, que normalmente:
se hace por adelantado de cada perfodo de arrendamiento.

Existen dos tipos de arrendamiento que son; el arremdamiento-
financiero y el arrendamiento operativo, El primero consiste en con-
tratos que normalmente se firman a plazos largos y en los cuales el
arrendatario tiene la opcion de adquirir el bien arrendado, por otra -
parte en el arrendamiento operativo el arrendador no tiene la inten--
ci6én de transmitir el bien al arrendatario; en consecuencia, no conce
de a éste la opci6n de compra y sus plazos por lo regular son redu-
cidos aunque renovables.’ .

A) Arrendamiento Financiero. Esta operaci6n es llevada a =--
cabo por arremdadoras financieras en el mercado mexicano; el cédigo
fiscal de la federacién sefiala el cumplimiento de las siguientes dispo
siciones a las partes que intervienen en el arremdamiento financiero,
A continuacién se seiialan las de mayor importancia:

- Que las partes se sujeten a un plazo inicial forioso.

- Que el arrendatario se comprometa a efectuar los pagos que con

siderados en su totalidad no excedan al precio en que el arren-
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dador adquiri6 el bien.

- Que el arrendador sefiale la tasa de interés que se considere -
para fijar los pagos de las cantidades convenidas y se obligue,
una vez cumplido el pago de las cantidades convenidas durante-
el plazo inicial forzoso y a elecci6n del arrendatario, a la rea
lizaci6n de una de las siguientes opciones:

a) Que le transmita la propiedad del bien mediante el pago de -
una cantidad inferior al valor del mercado en el momento de ejercer
la opcién.

b) Que el contrato se prorrogue por cierto plazo, durante el --
cual los pagos a efectuar sean inferiores a los establecidos en el --
plazo inicial.

c) Que al arrendatario se le participe‘ del importe de la enage-
naci6n del bien, cuando ésta (ltima se realice a un tercero.

d) Otra opcién diferente, previa autorizacidn de la Secretarfa -

de Hacienda y Cré&dito Pdblico.
El arrendamiento financiero en México, esti regulado por la --

ley del impuesto sobre la renta.

B) Arrendamiento Operativo. El aquel en el que el arrendador
renta el equipo al arrendatario, brindandole otros servicios como son;
mantenimiento, seguros, refacciones, etc.,. En este tipo de arren -
damiento no exdste la opcién de compra y sus operaciones son gene-

ralmente a corw plazo. Este servicio lo ofrecen por lo general las-
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arrendadoras independientes y subsidiarias de fabricantes,

C) Ventajas del Arrendamiento.

1. Conserva el capital de trabajo. Cuando se hacen erogaciones
en efectivo para adquirir equipo se destinan fondos que podrfan cana-
lizarse hacia &reas mé&s productivas de la empresa.

2. Financiamiento a Largo Plazo. El arremdamiento puede ofre-
cer plazos que generalmente son méis largos que otros tipos de finan
ciamiento.

3. Permite el uso de equipo. La entidad genera beneficios a --
través del uso de los activos, no de su propiedad, La adquisicién de
equipo puede descapitalizar a la empresa, por ello puede no ser la -
mejor inversi6én para la empresa.

4. Protege contra la inflaci6én. La inflaci6én disminuye progresi-
vamente el costo de las rentas, por lo cual el flujo de efectivo me -
jorard si el equipo es arrendado.

5 Flexibilidad. El arrendamiento constituye un instrumento ver
g4til., Puede adecuarse a las necesidades de la empresa de muchas -
maneras:

- Perfdo de gracia, diferimiento y pagos parciales,

- El flujo de las rentas puede ser lineal, creciente o decrecien

te.

6. Facilita 1a modernizacién del equipo. La propiedad del equi-

po tdende a retardar la modernizaci6on. Cuando el equipo se adquiere
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y posteriormente se comprueba la necesidad de sustituirlo, se hace-

dificil la tarea de reemplazarlo. L.a razén es que la empresa pre --

fiere depreciar el equipo.

4.6 EMISION Y SUSCRIPCION DE ACCIONES.

La emisi6n de acciones representa para la empresa un financia
miento permanente y un desarrollo para la misma.

Las suscripciones puden llevarse a cabo en forma pdblica o --
pi'lvada.' La primera puede llevar implicita una serie de compromi -
sS08, dé rendimientos ex‘cestvamente altos, por lo que pueden repre -
sentar presiones incomodas para el empresario. La segunda suele -
ser mis conveniente, ya que el capital andnimo y recibido en sus --
cripcién pablica no liga en forma directa al accionista con el admi -
nistxador. Para poder llevar a cabo una suscripcién pdblica es nece-
sario pedir autorizaci6n previa de la Comision Nacional de Valores,
q.uien cuida de los interéses del pdblico,

La emisi6n de acciones es una forma por la cual las entidades
econdémicas se allegan de recursos para incrementar sus activos o -
transformar su estructura financiera, convirtiendo sus pasivos a ca-
pital; ésto Gltimo sucede cuando el administrador financiero opta por
un endeudarniento excesivo y una errdnea utilizaci6n del crédito, por
haber financiado inversiones a largo plazo con cré&ditos a mediano o-

corto plazo.
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Existen distintos tipos de acciones, por ello, antes de decidir-
que clase de acciones se emitirdn se debe estudiar cautelosamente -
los siguientes puntos:

1. Derecho que pueden tener los accionistas.

2. Requisitos fiscales que se necesitarin para su autorizacién.

3." La protocolizacién de asambléa de accionistas.

4, La seleccitn del colocador y el tipo de colocacion en caso -

de que las acciones se coloquen al pablico.

5 Precio.

6. Epoca apropiada para la emision.’

7. Promocifn, etc,.

A) Acciones Preferentes.

A los accionistas preferentes se les promete un rendi -
miento periddico fijo que se establece como un porcentaje o en efec-
tivo, ésto sujeto a saber si el valor de la acci6n es a la par y en -
efectivo sobre acciones preferentes sin valor nominal,

Principales derechos de los accionistas preferentes:

'i,) Derecho al voto. ‘

2) Se les d& preferencia sobre los accionistas comﬁneshéon ---
respecto a la distribucién de utilidades.

3) Se les d4 prioridad sobre accionistas comdnes en la llqulda-

cioén de activos, como resultado de una quiebfa.

Principales caracterfsticas de las acciones preferentas:
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1) Las cliusulas son restrictivas y tienen por objeto asegurar -
la existencia continuada de la empresa y el pago regular de los di -
videndos.’

2. La mayorfa de las acciones preferentes son acumulativas --
con respecto a cualquier dividendo cjue emita, es decir, todos los --
dividendos atrasados se deben aportar, antes de pagar los dividendos
a los accionistas comines. Si la accion preferente no es acumulativa,
debe pagarse solamente el dividendo més reciente, antes de distri --
buir las urililades a los accionistas.

3. La mayorfa de las emisiones de acciones preferente son sin

participaci6n, lo que indica que los accionistas preferentes reciben -

solamente los pagos necesarios de dividendos.

Principales ventajas de las acciones preferentes:

1 Permite un mayor apalancamiento, ya que obligan a la em --
presa a pagar unicamente dividendos fijos a sus tenedores.

Es la obligacién de pagos fijos de acciones preferentes, lo que-
permite que los accionistas com@nes-de la empresa, reciban mayores
rendimientos cuando las utilidades sobre el capital total son mayores
que el costo de las acciones preferentes.

2, Las acciones preferentes se pueden utilizar para fusionar o-
adquirir empresas, cambiandolas por acciones com@nes de la empre-
sa adquirida y el dividendo preferente se coloca a un nivel equivalen-

te al del nivel hist6rico de la empresa adquirida, esto permite que -
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la empresa que hace la adquisicién," establezca en el momento de --

adquirir, que solamente va a pagarse un dividendo fijo.

Principales desventajas de las acciones preferentes:

i. Como a los accionistas preferentes se les dd prioridad sobre
los acclonistas comdnes con respecto a la distribucién de utilidades y
activos, la presencia de las acciones preferentes en cierta forma --
compromete los rerdimientos de los accionistas comdnes,

2. El costo de financiamiento de las acciones preferentes, ge -
neralmente es mis alto qﬁe el costo de financiamiento de la deuda, -
esto se debe a que no se garantiza el pago de dividendos a los accio
nistas preferentes, en tanto el pago de interés si, Otro factor que -
provoca que el costo de las acciones preferentes sea mayor que el -
de la deuda a largo plazo es el hecho de que el interés sobre la deu
da es deducible de impuestos, en tanto qﬁe los dividendos preferentes

se deben pagar de udlidades después de fmpuestos.

B) Acciones Comdnes.

Algunas veces a un accionista comdn se le denomina dueilo re -
sidual, ya que &€l es quien recibe lo que queda después de todas las- .
reclamaciones sobre las utilidades y activos de la empresa. En los-
accionistas comfnes existe una situaci6n incierta y riesgosa respecto
a los rendimientos de su capital invertido, por lo que espera se le -

compense con dividendos adecuados.
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- Caracterxisticas de la accitn com@n;

- La acci6n se puede vender con o sin valor a la par, q-ue se
da en forma arbitraria en el acta de emisibn y es generalmente bajo,
con el objeto de que en el momento que se venda no se enajene por-
menos de su valor a la par. Con frecuencia las enridades emiten ---
acciones sin valor nominal, en cuyo caso pueden asignarle o darle -
entrada a libros a precio por el cual se verden.

- En el acta de emisidn, debe establecerse el ndmero de ac-
ciones comfnes que la empresa esti autorizada para emitir,

- Por lo regular, las acciones comfines confieren a su tene -
dor derecho a un voto en la eleccidén de un director o de otras elec-
ciones especiales, En casi todos los casos los votos son transferibles
y se deben depositar en la asamblea anual de accionistas.

- El pago de dividendos queda a juicio del consejo de adml -
nistracién y se pueden pagar en efecrivo, acciones o especie. Pre --
viamente a pagar dividendos a los accionistas comfines se deben sa -
tisfacer las reclamaciones de todos los acreedores, el fisco y de --
los accionistas preferentes.

- El accionista comfn es posible que no reciba nada en el --
resultado de una quiebra, sin embargo el accionista comdn puede --
rectbir rendimientos ilimitados por la distribuci6n de utilidades y --

por el incremento en el precio de sus valores.’
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Principales Ventajas de las Acciones Comunes:

- Constituye una fuente de financiamiento para la empresa.

- La accién com@n es bastante atractiva por el hecho de q.ue -
no tiene vencimiento.

- Tiene la ventaja de incrementar la capacidad de préstamos -
de la empresa, mientras més acciones comfines se vendan, es ma -
yor la base del capital contable y en consecuencia, puede obtenerse-
financiamiento a largo plazo y a menor costo.

Para llevar a cabo una emisién de acciones es necesario man -
tener un balance adecuado entre las diferentes fuentes de recursos, -
liquidez, capacidad de pago, productividad, rentabilidad, etc., con -
el objeto de conservar una estructura financiera sana, considerando-
las futuras necesidades econ6émicas de la empresa,

En la actualidad, en México s8lo hace uso de éste medio de-
financiamiento las empresas grandes, Es muy recomendable qﬁe el -
empresario mediano se allegue de recursos a través de ésta fuente -
de financiamiento, y reconosca gque ceder su capital social no impli-
ca la pérdida del control. Este medio de financiamiento es amplia --

mente recomendado, ya que por medio de éste las empresas se pue-

den expander.

4.7 RETENCION DE UTILIDADES PARA REINVERSION,

Esta es una fuente natural generada internamente como resul -
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tado de las operaciones celebradas por la empresa. Tienen su ori -

gen en la retencién de utilidades y es una de las fuentes que revis-

ten mayor importancia para la empresa. Con el objeto de formar un
fondo de reserva, la ley general de las sociedades mercantiles orde
na separar de las utilidades anuales netas el 5%, hasta que dicho --
fodo represente la quinta parte del capital social. Esta separacién -
tiene el fin de proteger los Interéses de los acreedores, pero aumen
ta el capital no distribuible, separando y reinvirtiendo las utilidades

libres.

Es muy recomerdable due continuamente, a través de la vida de-
la entidad, se retengan utilidades suficientes con el objeto de facili -
tar la expansién, asf como para tener um remanente seguro, para --
que en caso de que existiese un mal afio para la empresa se garan -
tizara a los accionistas un dividendo qﬁe mantenga relacién con los -
aflos anteriores y el mercado.

Es muy importante que el administrador financiero aprecie que
los dividendos involucran una salida de efectivo que afecta la liquidez
de la empresa, y que ésta dltima puede llegar a encontrarse con ---
altas utilidades q.ue desean distribuirse, pero sin efectivo con que --
hacerlo, esta situaci6én puede obligar a la empresa a hacer uso de -
financiamiento externo para poder distribuir las utilidades entre los -
accionistas, por ello es conveniente que exista una planeacién de de-

creto de dividendos y que dicho decreto sea muy conservador, con el

objeto de promover la expansion de la empresa.
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4.8 APALANCAMIENTO.

El apalancamiento es el mejoramiento que experimenta la empre-
sa a través de su estructura financiera y operativa.

Los elementos que intervienen en la estructura financiera de la -
empresa son los recursos permanentes, que pueden ser propios de -
los accionistas, o bien, tomados en préstamo, y la estructura ope -
rativa estd formada por los ingresos, costos fijos y costos variables

y de la proporci6én que existe entre éstos se genera la rentabilidad.

Para la determinaci6n del apalancamiento deben considerarse ---
unicamente las acciones ordinarias, ya que constitu)'ren en esencia los
recursos propios y las acciones preferentes deben considerarse como
dewda.

El apalancamiento se clasifica en operativo y financiero,

A) Apalaqcamiento Operativo.

.Es el cambio porcentual en las unidades, generadas como -
resiltado de las operaciones, excluyendo los costos de financlamieﬁco
e impuestos, es decir, mide la utilidad antes de interéses e impues-
tos.

La férmula para medir el apalancamiento operativo es la sigui-
ente:

cC_M
UA 1 T
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donde:
V = Ventas.
C V = Costos Variables.

Costos Fijos.

CF
C M= Contribuci6tn Marginal,’ (V-CV)
U A 1 T = Utilidad antes de interéses e impuestos. (CM-CF)

Ejemplo:
A B C D

v 8, 000 9, 500 8, 500 12,000 .
cv 6, 500 5, 500 6,500 6, 000
CM 1, 500 4,000 2,000 6, 000
CF 0 2, 500 500 4,500
UAIT 1,500 1, 500 1, 500 1,500
Alternativa A = 1,500 = 1

1, 500 ==z
Alternativa B = 4,000 = 2.6

1, 500 ===
Alternariva C = 2,000 = 1.3

1, 500 =====
Alternativa D = 6,000 = 4

1’500 ===

En la alternativa A, tenemos un apalancamiento operativo igual -

a la unidad, ya que no se tienen costos fijos. En la alternativa B, el

apalancamiento es de 2.6 v:-es en la contribucién marginal. En la -




128

alternativa C es de 1.3, y en la alternativa D es de 4 a 1.
Como se aprecia, a mayor apalancamiento mayor riesgo, ya --
que se requiere de una contribucién marginal mayor que permita cu-

brir los costos fijos.

B) Apalancamiento Financiero.

El apalancamiento financiero, nos sirve para medir el efecto de
la relaci6n entre el porcentaje de crecimiento de la udlidad antes de
interéses e impuestos y el porcentaje de crecimiento de la deuda.

Para medir el grado de apalancamiento financiero de la empre-

sa, se aplica la siguiente férmula:

UATIT o UAILT
UAIT -1 UAT

Donde:
UAIT= Utilidad antes de Interéses e Impuestos.
U A T = Utillidad antes de Impuestos,
I = Interéses.
UDIT= Udlidad después de interéses e impuestos.

Ejemplo para medir el apalancamiento financiero:
< A

B C D
UAIT 1,500 1,500 1,500 1, 500
I 0 400 250 550
UAT 1,500 1,100 1,250 950
Imptos. 630 46é 525 399

——m——r— e e

UuDIT 870 638 725 551
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Aplicando la fé6rmula U A1 T , tenemos para las diferentes
UAT
alternarivas :

:

Alrternaciva A

Alternariva B 1, 500 = 1. 36

Alternativa C 1,500 = 1.20

i

o
oo
8
|

[
ut

[o 2]

Alternarciva D

Como se aprecia, en la alternatriva A, el resultado es igual a -
la unidad, ya que no existe una deuda, en la alternativa B el apalan -
camiento financiero es de 1.36 a 1, en la alternativa C es de 1 20a
1,' y para la alternativa D tenemos un apalancamiento financiero de -

1.58 al1.
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CONCLUCIONES.

~ Los Estados Financieros bAsicos sirven para conocer la situa-
cibn de las entidades econémicas durante un periodo o a una fecha ---

determinada.

- lLos Estados Financieros elaborados -en base al costo histérico
son fundamentales para la informaci6én de la empresa, pero no satis --

facen plenamente las diversas necesidades de informaci6n de los usua -

rios de la informacién financiera.

- La distribucién de utilidades puede provocar una descapitaliza -
cién en la empresa, por lo que el Contador Pdblico es responsable en-
proponer la distribuci6n de utilidades en base a la elaboraci6n de esta-

dos financieros ajustados por inflacién.

- La administraci6én de las entidades que no actualiza las cifras
plasmadas en los estados financieros, tendrd el riesgo de tomar deci -

giones erréneas.

- Antes de llevar a cabo el anilisis e interpretacién de estados-
financieros, es necesario determinar que tipo de informacién se requie

re, asf como un anilisis cualitativo y cuantitativo de la misma.
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- Es responsabilidad del Contador Pdblico que la informacién --
plasmada en los estados financieros sea veridica y se apegue a la --
realidad, para que los factores obtenidos de las razones financieras -

sean indicadores de la informacién financiera.

- El financiamiento consrituye la parte medular para el desarro-
llo de la empresa, pero antes de recurrir a éste, es necesario hacer -
un estudio de costo - beneficio, para optar por €l que otorgue una ma-

yor optimizaci6én de recursos y hasta que grado es conveniente,
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