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INTRODUCCION. 

Esta tésis la llevo a cabo debido a una serie de inquietudes, -

además de experiencias y prácticas que me motivaron a la preoc~ 

paci6n del estudio de las técnicas del análisis financiero, pri 

rnordialmente, con el objeto de dar a conocer en forma clara y -

práctica a los colegas de la profesi6n, estudiantes y futuros -

financieros, la utilidad que representa el conocimiento de una 

buena técnica del análisis financiero y a los empresarios que, 

en su nivel directivo, requieren en la vida.cotidiana de los n~ 

gocios, de la torna de decisiones. 

Tomar decisiones es elegir entre dos o más soluciones posibles, 

cortar la dificultad, formar un juicio definitivo sobre algo d~ 

doso o discutible; o el acto de determinar uno mismo sobre una 

opini6n o curso de acci6n. 

Tomar una decisi6n es emitir un veredicto sobre la considera--

ci6n de las alternativas propuestas; cualquier determinaci6n 

que afecte la satisfacci6n de un objetivo en una empresa, re--

quiere de la toma de una decisi6n. 

El éxito de una empresa dependerá de la habilidad administrati

va que tengan sus ejecutivos para enfrentarse eficazmente a las 

alternativas y condiciones del cambiante sistema actual y la in 

certidumbre del mañana. 
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Los empresarios necesariamente están ligados al proceso de la -

toma de decisiones, misma que puede repercutir en forma favora

ble o desfavorable en su empresa, una mala decisi6n afecta en -

forma grave.la trayectoria y crecimiento de la empresa; por tal 

motivo, es muy importante analizar y valuar, de manera previa, 

los cursos de acci6n y para esto, se requiere contar con una h~ 

rramienta que permite valorar los riesgos y medir cuantitativa

mente los resultados previsibles de una decisi6n, ya que permi

te formular juicios acerca de las políticas operativas de las -

mismas y proporciona elementos objetivos de .apreciación, que -

sirven de orientaci6n en la tarea de direcci6n de los negocios. 

Los hombres de negocios o accionistas en su carácter financie-

ro, siempre recurren a la técnica del análisis financiero para 

predecir sobre la entidad económica que se trate, principalmen

te sobre los rendimientos que se tienen o se podrían obtener. 

Es por estos motivos que quiero poner en relieve la importancia 

que tienen las t~cnicas financieras como herramienta en la toma 

de decisiones. 
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1.1 Concepto y objetivo del análisis financiero. 

Como en cualquier tema, existe una definición del mismo, La --

Real Academia de la Lengua Española define al análisis: "acto -

de separar, mediante métodos las partes componentes de un con-

junto o compuesto". 

El maestro Erich A. Helfert de la Harvard Business School defi

ne el análisis financiero como: "un proceso que ayuda a respon

der preguntas correctamente planteadas, es un medio para llegar 

a un fin". 

El Doctor en Ciencias Administrativas, Roberto Macias Pineda, -

expresa al respecto: "el análisis de los estados financieros es 

un estudio de las relaciones entre los diversos elementos fina!!_ 

cieros de un negocio, manifestado por un conjunto de estados -

contables pertenecientes a un mismo ejercicio y de las tenden-

cias de esos elementos, mostrados en una serie de estados finarr 

cieros correspondientes a varios per:íodos". 

ot·ra definici6n seria: "es la obtención de suficientes elemen-

tos de juicio para apoyar las opiniones que se hayan formado -

con respecto a las situaciones financieras y de productividad -

de la empresa. 

Ricardo Mora,MOntes dice al respecto: "análisis, consiste en la 
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t~cnica que constituye un medio para la interpretación de los -

estados financieros". 

El C.P. césar Calvo Langarica nos dice respecto del análisis: -

"es el conocimiento que se hace de una empresa que aparecen foE 

mando un estado financiero, para conocer la base de sus princi

pios, que nos permiten obtener conclusiones para dar una opi--

ni6n sobre la buena o mala política administrativa seguida por 

el negocio sujeto a estudio". 

Al hacer el estudio de lo que es el análisis convengo, en que -

es un sentido de las situaciones y de los resultados de la em-

presa para detectar áreas de riesgo o en donde los resultados 

obtenidos por la empresa no son satisfactorios, o sea, que no -

van de acuerdo con la inversión hecha. Al hablar en este senti

do, podría decir que el análisis sigue principios similares a 

los que se persiguen en la administración por excepciones o por 

objetivos, ya que la atención de la administraci6n se.enfocará 

sólo a las áreas donde los resultados obtenidos no son los esp~ 

rados y no a las áreas donde los resultados son satisfactorios. 

Una definición detallada del problema y de las alternativas so

metidas a análisis, es igualmente importante pdra asegurar unos 

resultados de cálculo apropiado. Las alternativas son la base -

en la toma de decisiones. 
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Objetivo del análisis, éste se divide en 2 grupos que son: 

1) objetivos principales 

2) objetivos secundarios 

1) Objetivos principales.- son el obtener utilidades suficien

tes que compensen al capital y esfuerzo humano invertido por -

sus directivos y promotores, as1 como la fuerza de trabajo uti

lizada. 

El análisis nos conducirá forzosamente al problema de la sufi-

ciencia o insuficiencia de las utilidades, ya que su funci6n s~ 

r4 la de determinar: 

a) La tendencia de los factores que intervienen en un -

negocio; la que se observa en el balance general y el estado de 

resultados. 

b) La situaci6n que guarda la empresa, as1 como la cau

sa que la origina en relaci6n a factores externos e internos, -

dentro de los factores externos se consideran las condiciones -

gubernamentales, econ6micas y monopolios o falta de mercado pa

ra nuestros productos; en los internos tenemos; la deshonesti-

dad, falta de capacidad de la admínistraci6n y falta de organí

zaci6n productiva. 
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2) Objetivos secundarios.- estos se clasifican en 2 tipos: 

a) Verificaci6n de los datos contenidos en los estados 

financieros, esta labor la llevan a cabo los auditores internos 

y externos de la empresa. 

b) Obtener informaci6n suficiente y elementos de juicio. 

para apoyar y rectificar las opiniones formadas con la lectura 

de los estados financieros respecto a la productividad, al des~ 

rrollo y a la situaci6n financiera de una empresa, tomar deci-

siones que pueden ser requeridas por los administradores del n~ 

gocio, por sus inversionistas, por personas externas o para el 

mejor control de las operaciones de la empresa. 

1.2 Informaci6n requerida para el análisis. 

Para llevar a cabo la técnica del análisis financiero en sus -

formas diferentes, es necesidad primordial obtener la siguiente 

informaci6n: 

Estado de la situaci6n financiera. 

- Estado de resultados. 

- Estado de cambios en la situaci6n financiera. 

- Estado de costo de producci6n y venta. 

- Estado del capital de trabajo. 

- Estado de superavit. 
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- Estado análitico de cuentas, seg1ln el caso. 

- Estado comparativo, segQn el caso. 

Es requisito que los mencionados estados, hayan sido preparados 

de acuerdo a los principios de contabilidad generalmente acept~ 

dos por el Instituto Mexicano de Contadores Pablicos, A.C. 

Otra informaci6n requerida seria la de caracter econ6mico admi

nistrativo como: 

- Constituci6n de la sociedad.- extractar los principales d~ 

tos de la escritura constitutiva y actas de asamblea, obtenien

do: fecha, capital, aumentos, actividad, nombre, etc ••• 

- Actividades actuales.- estudiar el giro actual de la empr~ 

sa, as! como sus proyecciones futuras a corto o largo plazo. 

- Contratos y convenios.- extractar lo existente con: insti

tuciones de crádito, proveedores, acreedores, accionistas, fis

co, etc ••• 

- Estudio de mercado.- Observar la situaci6n de la empresa -

segQn su capacidad, loca1izaci6n geográfica, poder de compra de 

sus clientes, etc ••• 

Toda informaci6n requerida por el analista dependerá del objet! 
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vo del análisis esencialmente, pero éste, a la vez,debe medirse 

en la extensi6n o condensaci6n de los informes, para no obtener 

datos que lo distraigan o aparten de lo que será el diagn6s---

tico. 

1.3 Importancia de las razones en el análisis financiero. 

Como un m~todo de análisis, una raz6n Cproporci6n o índice), es 

sencillamente el cociente de la divisi6n de un n~mero por otro, 

es decir, se calcula dividiendo el nllmeio básico entre otra --

cifra. 

El análisis de los Índices financieros comprenden 2 tipos de -

comparaciones: primero, se pueden comparar índices de las si-

tuaciones pasadas o esperadas en el futuro para la misma empre

sa; el segundo método compara los índices de una firma con 

aquellos que muestran los de las firmas similares o con los ín

dices promedio de la industria en un mismo punto en la escala -

de tiempo. 

La finalidad de la obtenci6n de estas proporciones es juzgar -

las magnitudes relativas de los elementos esenciales seleccio-

nados y determinar las tendencias hacia las mejoras o el empeo

ramiento del rendimiento, además nos auxilia, por su forma de -

simplificar las cifras a la comprensi6n de los datos. 
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Por medio del an4lisis de. razones, pueden localiza..--se las fuer

zas y debilidades de una empresa. 

Para llevar a cabo el estudio de las distintas razones, se cla

sifican de la siguiente manera: 

ll Razones de liquidez.- que miden la capacidad de la empr~ 

sa para cumplir sus obligaciones de vencimiento a corto plazo. 

2) Razones de apalancarniento.- que miden la extensi6n con -

que la empresa ha sido financiada por medio de deudas. 

3) Razones de actividad.- que miden con qué efectividad es

tá usando la empresa sus recursos. 

4) Razones de lucratividad.- que miden la eficiencia de la 

gerencia, demostrando por las utilidades obtenidas tle las ven-~ 

tas y la inversi6n. 

Ilustraci6n de las diversas razones o índices utili:ados en fun 

ci6n de la clasificaci6n anterior. 

1) Razones de liquidez. 

Dentro del agrupamiento de las razones de liquidez tenemos las 

siguientes. 
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Indice corriente. 

Indice ácido o coeficiente ácido. 

Indice corriente.- es la medida generalmente aceptada de solve!!_ 

cia a corto plazo, porque indica la extensi6n con que los dere

chos de los acreedores a corto plazo est4n cubiertos por acti-

vos que se puedan convertirse en efectivo en un período corres

pondiente aproximadamente al vencimiento de los derechos, y se 

obtiene: 

Activo corriente 
Pasivo corriente 

Indice ácido o coeficiente ácido.- es un índice que se detenni

na deduciendo del activo corriente los inventarios y dividiendo 

el resto por el pasivo corriente; se presume que el activo co

rriente menos los inventarios representa los activos líquidos o 

activos defensivos, que incluyen efectivo en caja y bancos, in

versiones temporales (se hacen con fondos ociosos), y cuentas y 

documentos por cobrar. 

Los activos líquidos o defensivos son de fácil conversi6n a --

efectivo, lo que no sucede con los inventarios, que es la prin

cipal partida de activo corriente excluida, además estos, son -

los activos en los que en ocasiones suelen producirse p~rdidas 

con mayor facilidad. 
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En la medida en que el precio de la operaci6n en cuentas por c~ 

brar sea tan predecible como el de la operaci6n en inventarios, 

las cuentas por cobrar serían un activo más líquido que los in

ventarios, debido al menor tiempo requerido para convertirlos -

en efectivo. Si el precio de la operación en cuentas por cobrar 

es más cierto que el de los inventarios, las cuentas por cobrar 

se considerarían atin más liquidas. El índice ácido o coeficien

te ácido se determina: 

6 

Activo corriente menos inventarios 
Pasivo corriente 

Activo líquido 
Pasivo corriente 

2) Razones de apalancamiento. 

Como punto número 2 de la clasificaci6n de las razones, tenemos 

las razones de apalancamiento, que miden las contribuciones de 

los propietarios comparadas con la financiaci6n proporcionada -

por los acreedores de la empresa. 

En la agrupaci6n de las razones de apalancamiento tenemos las -

siguientes: 

Indice de deuda total a activo.total. 

Indice de la cobertura de interés. 
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Indice de deuda a largo plazo con capitalizaci6n 

(activo neto). 

Indice de protección por cargos fijos. 

Indice de deuda total a activo total.- esta prueba indica sim-

plemente la proporción de dinero de otras personas con respecto 

a las reivindicaciones totales contra el activo de la empresa. 

Los acreedores prefieren !ndices moderados, por protección. 

En contraste con la preferencia que tienen los acreedores por -

una razón baja de deuda, los propietarios pueden buscar apalan

camiento alto; l) para aumentar las utilidades; 6 2) porque re~ 

nir nuevas aportaciones significa perder cierto grado de con--

trol. 

Este !ndice se expresa en la forma siguiente: 

Deuda Total 
Activo Total 

Indice de la cobertura de inter6s.- el !ndice de la cobertura -

de inter6s mide simplemente el importe de los recursos disponi

bles para el pago de intereses durante el año. 

Este !ndice es desarrollado con la esperanza de que el benef i-

cio de explotación anual pueda ser considerado como fuente bás~ 
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ca de fondos para servicio de la deuda y cualquier cambio siqn~ 

ficativo en la proporci6n, podr!a señalar dificultades. 

El !ndice se formula: 

Utilidad antes impuestos e interés 
Cargos por interés 

Indice de deuda a largo plazo con capitalizaci6n (activo -----

neto)•- entendiendose por capitalizacidn las reivindicaciones~ 

totales contra la empresa, tanto de deuda como de parti'cipaci6n 

en el neto patrimonial, distintas de las obligaciones contribu

tivas y comerciales a corto plazo. 

Se ha otorgado considerable importancia a este coeficiente, ya 

que muchos convenios de empréstitos en sociedades privadas y p~ 

blicas contienen acuerdos que regulan la exposici6n máxima a la 

deuda en estos términos. 

El coeficiente se expresa: 

Deuda a largo plazo · 
Capitalizaci6n (activo neto) 

Indice de protecci6n por cargos fijos.- este !ndice es similar 

al de la cobertura de interés, pero es algo más complejo, por -

que reconoce, que muchas empresas arriendan activos e incurren 
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en obligaciones a largo plazo por contratos de arrendamiento -

(es aqual que se extiende por lo menos tres años) • El arrenda--

miento se ha generalizado en años recientes, haciendo que esta 

raz6n, sea preferible a la de la cobertura de interés. 

El !ndice de protecci6n por cargos fijos se obtiene: 

Utilidad antes de impuestos menos cargos por interés 
más obligaciones por arrendamiento. · 
Cargos por interés m3s obllgaclones por arrendamien
to. 

3) Razones de actividad. 

Estas razones contienen comparaciones entre el nivel de ventas 

y· las inversiones en varias cuentas de activo. 

Dentro de este grupo se citan los índices siguientes: 

Indice de rotación de ii11,entarios. 

Indice del período promedio de cobros (D.S.O.) e !n--

dice de rotación de las cuentas por cobrar. 

Indice de rotaci6n del activo fijo. 

Indice de rotación del activo total. 

Indice de rotación de inventarios.- es un indicador de la velo-

cidad del movimiento de las mercancías en el negocio. Un aumen-
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to en la existencia de inventarios puede representar; existen-

cias adicionales que se requieren para un negocio en expansi6n; 

o una acumulación de mercanc!as debida a una disminuci6n de ---

ventas. 

En el dltimo caso bajará la rotación de inventarios y puede ser 

por consiguiente, una significativa señal de peligro. 

Surgen 2 fórmulas para determinar el !ndice de rotación de in--

ventarios; la primera, si las ventas son a los precios del mer

cado; si los inventarios se llevan al costo, como suele suce--

der, sería más apropiado usar el costo de bienes vendidos como 

numerador, y se expresa: 

Costo de lo vendido 
Inventarios promedio 

La segunda reside en el hecho de que las ventas se efect~an du

rante todo el año, mientras que la cifra del inventario es de -

una fecha determinada, si se determina que el negocio de la em

presa es altamente estacional, o si ha habido una fuerte tenden 

cia al alza o la baja en las ventas durante el per!odo, es asen 

cial efectuar el cálculo a través de la fórmula: 

Ventas 
Inventarios promedio 
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Los inventarios promedio, se calculan sumando los invéntarios -

in:l.ciales y finales y dividiendo entre 2. 

Indice del período promedio de cobros (D.O.S.) e índice de rot~ 

ción de las cuentas por cobrar.- para juzgar en que grado de --

actividad se encuentran las cuentas por cobrar como componente 

del activo corriente, se utiliza el !ndice del per!odo promedio 

de cobros, éste indica cuántos d!as se tarda en recuperar la -

inversi6n en cuentas por cobrar, un largo período de cobros in

dica poca liquidez y actividad por parte de la administraci6n -

financiera. 

El per!odo de cobranza puede relacionarse estrechamente con los 

plazos da créditos que la compañ!a ofrezca. Una regla arbitra-

r!a dice: "el per!odo de cobranza no debe exceder de l 1/3 del 

per!odo normal de pagos¡ o lo qua es lo mismo, si ·el plazo nor

mal de crédito de una compañía es de 30 d!as, entonces se dice 

que el período de cobros reales no debe exceder de 30 días". 

El !ndice se determina dividiendo el saldo de cuentas por co--

brar entre las ventas a crédito anuales y el cociente mult"ipli

cado por 360 d!as,· para que se refleje en días, y se expresa: 

cuentas EQr cobrar 
Ventas a crédito anuales X 360 días · 

17 



Otro método de determinar el índice del periodo promedio de co

bros es partiendo del saldo de cuentas por cobrar y de las ven

tas a crédito del mes y meses anteriores. Este método se lleva 

a cabo a través de las secuencias siguientes: 

La primera secuencia.- determinar si el saldo de cuentas por c~ 

brar es mayor que las ventas del mes. Si no lo fuese, los d!as 

serían el resultado de dividir el saldo en cuentas por cobrar -

entre las ventas a crédito del mes y el resultado multiplicado 

por 30 d!as, y si el saldo de cuentas por cobrar es mayor, se -

pasar!a ar 

Segunda secuencia.- consiste en agotar el saldo con las ventas 

a crédito de los meses anteriores, tomando en cuenta que se ha

rá mes a mes, hasta llegar donde el residuo sea menor que el -

mes de ventas a crédito siguiente a descontar, y se determina-

r!a la equivalencia en d:tas del residuo de la siguiente forma; 

Tercera secuencia.-' el residuo del saldo de cuentas por cobrar 

se divide por las ventas a crédito del mes (donde ya no es pos! 

ble llevar a cabo el descuento), multiplicando el cociente por 

30 d!as, determinando as!, la equivalencia en d!as del residuo. 

Los días se computan como¡ 30 d!as por mes de ventas a crédito 

descontadas, más los d!as de la equivalencia determinada en el 

residuo. 
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Ilustraci6n del rn~todo. 

Saldo de cuentas por cobrar. A 

lera. secuencia. 

menos.- ventas a crédito del mes. B 

2da. secuencia. 

menos.- ventas a crédito de meses ante-
riores. .J:_ 

RESIDUO D 

Jera. secuencia. 

Mes de ventas a crédito mayor que el 
residuo. 

D X 30 d!as E: N d!as 

E 

El !ndice del par.todo promedio de cobro, por este método se ex-

presa: 

No. de meses X 30 + N No. de d!as 

Indice de rotacidn de cuentas por cobrar.- éste indica la medi

da de rotacidn de dichas cuentas, cuando hay un aumento de la -

rotaci6n se presume que la actividad por la administraci6n fi-

nanciera es buena, y dicho !ndice se determina con el cociente 

de ventas a cr,dito anuales y el saldo de cuentas por cobrar, y 

se expresa: 

ventas a cr~dito anual 
cuentas por cobrar 



A la vez, si este indice sirve de denominador de 360 d!as se -

obtiene el indice del per!odo promedio de cobros. 

Bajo el panorama de estos 2 indices se puede obtener otra vi--

si6n sobre la actividad de las cuentas por cobrar que es la e-

dad o envejecimiento de las mismas. Con este método, se clasif! 

can las cuentas por. cobrar, en un momento dado en tiempo, de 

acuerdo con la parte del total que fue facturada en cada uno de 

los meses anteriores. Esto es, el saldo de las cuentas por co-

brar se integra en partidas o importes de cantidades a vencerse 

en escala de tiempo, por ejemplo; importes vencidos, importes a 

vencerse a 30, 60, 60, 120, 150, y 180 d!as o más. 

Indice de rotaci6n del activo fijo.- se analizan el activo fijo 

y la eficiencia de su uso por la gerencia, relacionando el ben~ 

ficio definido de formas diversas. Con la afectaci6n del activo 

utilizado para generarlos. Este es uno de los análisis más .. efi

caces, aunque el carácter de los valores registrados tenderl a 

tergiversar los resultados. 

Siendo este !ndiée uno de los: que muestra en qu~ forma los act! 

vos de inversi6n permanente en la empresa son utilizados, me--

diante este indice se busca ver la re1aci6n de la inversi6n pe~ 

manente con la capacidad de penetraci6n del mercado. 

El !ndice de rotaci6n del activo fijo se expresa: 
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Ventas 
Activo fijo (neto) 

Indice de rotac16n del activo total.- la raz6n indica la efi---

ciencia con c;¡ue la administración utiliza los activos de la em

presa para generar ventas. Este !ndice es idéntico al anterior; 

con el inconveniente c;¡ue se incluye el resto de los activos, p~ 

ra mostrar un panorama más amplio de la inversi6n de una empre-

sa. 

En ocasiones para hacer este análisis se consid~ra el total del 

activo tangible, c;¡ue se obtiene de sustraer del total del acti

vo el activo intangible {patentes, derechos, crédito mercantil, 

etc.). 

Estos.dos indices disponibles para júzgar el negocio desde el -

punto de vista de la ad.ministración, tratan pues, de la eficie~ 

cia de las operaciones y de la efectividad del despliegue de c~ 

pital. Todas adolecen de una forma u otra de certidumbre conta

ble y de valuaci6n. 

El indice de rotaci6n del activo total se obtiene: 

Ventas o Ventas 
Activo total Total del activo tangible 
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4} Razones de lucratividad. 

La lucratividad es el resultado de una serie de decisiones y 

normas tomadas por la administraci6n financiera. Las razones de 

liquidez, de apalancamiento y actividad revelan algunos aspee-

tos interesantes acerca de la forma como funciona la direcci6n 

de finanzas, pero las razones de lucratividad proporcionan res

puestas finales en cuanto a la eficiencia con que está siendo -

administrada financieramente la empresa. 

Las razones de lucratividad se constituyen de los !ndices si--

guientes: 

Indice del beneficio neto sobre las ventas. 

Indice del beneficio neto sobre el capital contable 

{neto patrimonial) , 

Indice del beneficio neto sobre el total de activos. 

Coeficiente de gastos. 

Indice del beneficio neto sobre las ventas.- indica la capaci-

dad del cuadro directivo para dirigir el negocio con ~xito suf.f_ 

ciente, no sólo para recuperar con los ingresos del per!odo el 

costo de la mercanc!a o servicio, los gastos de explotaci6n del 

negocio {incluida la depreciaci6n) y el costo de los préstamos 

tomados, sino también para dejar un margen de compensaci6n raz2 

nable (beneficio neto) a los propietarios, para que estos deci-
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dan facilitar su capital con riesgo. Este índice expresa esen-

cialmente la efectividad de la operaci6n costo/precio. El sim-

ple c4lculo del beneficio neto a ventas será: 

Beneficio Neto 
Ventas netas 

Indice del beneficio neto sobre el capital contable (patrimonio 

neto).- el inter~s principal de los propietarios de una empresa 

serán los beneficios logrados mediante el esfuerzo directivo s~ 

bre su cuota de los fondos i::lvertidos, y la distribuci6n de las 

ganancias que les pertenecen, la reexpresi6n de este índice 

muestra el impacto de la mencionada cuota. En este caso no te-

nemos que hacer ajustes, ya que el beneficio neto ha sido redu

cido adecuadamente mediante los gastos de intereses, en caso de 

haberlos pagado a los tenede--es de fondos de deuda. As!, el be

neficio neto representa un resultado residual que pertenece to

talmente a los participantes en el neto patrimonial, comunes y 

privilegiados. 

El índice del beneficio neto sobre el capital contable se expr~ 

sa: 

Beneficio Neto 
Capital contable (neto patrlmoniaÍ) 

Indice del beneficio.neto sob:::e el total de activos.-· hay va---

23 



rias razones tltiles para juzgar.la efectividad del empleo del -

capital por parte de la adm1nistraci6n, la más comtln es el !nd~ 

ce del beneficio neto a el total de activos, ya que ésta ofrece 

una indicaci6n en cuanto a la dimensi6n de la afectaci6n de ac-

tivos requeridos para un margen de beneficio para cada unidad -

monetaria de inversi6n. 

Como se ha indicado, el beneficio neto es el resultado operati

vo final despu~s de la deducci6n de intereses e impuestos, y 

por lo tanto, es conveniente agregar el int~rés al beneficio n~ 

to para formar el numerador del !ndice, ya que la base, son los 

activos financiados por los accionistas y acreedores, el !ndice 

debe medir la· efectividad de los activos para proporcionar be-

neficios a ambas clases de inversionistas. 

Tomando en cuenta el beneficio neto, el resultado se obtiene: 

Beneficio neto 
Total de activos 

y·si se agregan los intereses se expresa: 

· Beneficio neto + intereses 
Total de activos + pasivos fijos 

Coeficiente de gastos.- en estas comparaciones de gastos se in

cluir&n partidas tales como¡ gastos de administraci6n, ventas Y 

24 



promoci6n y otras partidas relacionadas con la operaci6n. Este 

indice facilita la elaboraci6n de normas de comparación, cuando 

la organizaci6n se encuentra con la política de reducci6n de --

costos. 

La reducci6n de costos se basa en el incremento de la operaci6n 

de las ventas y gastos operativos en descenso hasta donde sea -

posible para controlarlos y tenerse bien analizados. 

La razón se expresa: 

Diversas partidas de gastos 
ventas netas 

Las relaciones.de los indices como sistema. 

Las razones o indices se relacionan como un sistema, demostran-

do las relaciones recíprocas de las diversas proporciones anali 

zadas. 

La figura de la hoja siguiente muestra esa representaci6n gr~f! 

ca, la cual pone de relieve las interconexiones de los índices 

principales. A medida que han sido utilizados lo~ an~lisis y m~ 

delos calculados electr6nicamente se ha sacado beneficio fácil-

mente, permitiendo a la administraci6n financiera pensar en el 

negocio como un sistema y no en una combinaci6n flexible de pu~ 

tos de verificaci6n. 
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Las relaciones clave cano sist'1na.(l) 

o Mavnitudff 11>Qne1ori11 lu~1menllloa 

D Mljlnitudn monolMÍH aublidi1ri11 

o r1opo1tlOnH lund1mtn11ln 

(1) TGcnicas de An¡lisis Finan~iero, Erich A. Helfert~ •• ~ig 75 
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1.4 Usos y limitaciones. 

Uno de los principales propósitos de los !ndices o razones como 

método del análisis financiero, es la simplificación de las ci

fras, más enfático es este prop6sito, cuya función es meramente 

explorativo para facilitar la comprensi6n de las cifras y sus -

relaciones, además permite mejorar las predicciones y la toma -

de decisiones sobre bases t6cnicas y sirve tambi~n como inform~ 

ci6n valiosa para fines de compra de valores, de cr~ditos, de -

auditor!a y fiscales. 

Las razones o 1ndices son simplemente un m~todo y sus funciones 

se limitan a servir de auxiliar para el estudio de incertidum-

bre y certeza de los negocios. 

El empleo de este m~todo es la relaoi6n ldgica de los elementos 

de cada uno de los índices o razones, y/o la dependencia entre 

los elementos que forman la proporci6n. Además el analista fi-

nanciero debe tener juicio, experiencia y conocimiento de la o~ 

ganizaci6n en particular. 

Es especialmente importante, que la persona que analice los re

sultados del negocio sepa con claridad las pruebas que desea a

plicar y los motivos espec!ficos que le inducen a ello, ya que 

existe la tentaci6n en el análisis de las relaciones financie-

ras de hacer figurar todos los nt1meros. 
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CA ·P I T U LO 

2 

EL ANALISIS MARGINAL EN LA TOMA DE DECISIONES, 

2.l concepto de análisis marginal. 

2.2 Mátodos de separación de los costos, 

2.3 1\plicaci6n del análisis marginal.en las distintas 
alternativas. 
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2.l Concepto de análisis marginal. 

El an~lisis marginal de las relaciones costo-volumen-utilidad; 

desde hace tiempo ha sido comtln dentro del campo profesional de 

los economistas y a menudo se encuentran empl!citas las normas 

del pensamiento de la administraci6n de los negocios en la toma 

de decisiones. 

El análisis marginal como técnica del análisis financiero, es -

factor principal tanto para fines de planeacidn, como para con

trol de un negocio. Para realizar la técnica de el análisis ma~ 

ginal es necesario poner en relieve la importancia del costeo -

directo, la planeaci6n de utilidades para la toma de decisiones, 

el punto de 6ptima utilidad o de utilidad máxima y la pol!tica 

de precios. 

El costeo directo por la importancia que tiene en el análisis -

marginal es una herramienta de la administración moderna con -

que cuenta el ejecutivo financiero a fin de poder dirigir, por 

el sendero adecuado a su 'empresa. 

Para resaltar tal importancia, se expresan las características, 

finalidad, presentación de los estados financieros y gráfica -

del mecanismo contable. 

Las características del costeo directo soni 
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a) Los costos de la empresa: producción, distribución, admini~ 

tración y financieros, se clasifican en 2 grupos principales ~

que son los fijos y los variables, existiendo los costos inter

medios, o sea, los semivariables cuyas fluctuaciones, en rela-

ci6n al volumen son bruscas y no proporcionales a estos, asimi

lándose a los primeros o a los segundos a través de diversas -

técnicas. 

b) Se incorporan al p=oducto, unitariamente considerando, s6lo 

los costos variables de producción, o sea, la materia prima di

recta, mano de obra directa y cargos indirectos variables de f~ 

bricaci6n. 

c} La valuación de inventarios de la producción en proceso y -

terminada, as! como el costo de lo vendido, se hace con base al 

costo unitario de producción. 

d) En lo que respecta a los costos directos de distribuci6n, -

de adroinistraci6n y financieros, no se incorporan al costo uni

tario para fines de valuación; sin embar90, se consideran en -

forma especifica dentro de la pol!tica de planeaci6n de utilid~ 

des, de precio de venta y de control. 

e} Los costos fijos tanto de producción, distribución, adminí~ 

traci6n y financieros, se cargan directamente a los resultados 

del período en que se originan. 
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f) Puede adoptarse cualquiera de los sistemas de costos de pr~ 

ducción. 

Finalidad del costeo directo. 

a} Alcanzar una planeaci6n adecuada de las operaciones para -

llegar al objetivo trazado. 

b) Evaluar los productos individualmente en relaci6n a la con

tribución de cada uno en cuanto a la utilidad de la empresa. 

c) Juzgar las diversas alternativas que se le presentan al em

presario y así elegir la más productiva. 

d) Facilitar la administración por excepciones. 

e) Establecer cu41 es la combinaci6n óptima de precios y volu

men que reporta mayor utilidad. 

f) Establecer la relaci6n entre las utilidades y los principa

les factores ·que la generan: costo, volumen, precio, combina--

ci6n de productos y sobre esta base tomar decisiones, con el ob 

jeto de maximizar las utilidades. 

Información e interpretación de los estados financieros princi

pales por costeo directo. 
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Estado de resultados.- Los costos se agrupan bajo dos conceptos 

principales; los variables atribuibles al producto y los fijos 

o per!odicos. Los primeros, que son resultantes de decisiones a 

corto plazo, se deducen de los ingresos obtenidos también a co~· 

to plazo, derivandose de esta operación la contribución margi-

nal, cantidad que representa la aportación con que contribuyen 

los artículos vendidos para absorber los costos fijos y generar 

las utilidades o pérdidas. El estado de resultados, elaborado -

bajo el costeo directo, tiene un mayor valor informativo pa.J:a -

los interesados en conocer la capacidad real de la empresa para 

generar utilidades, asimismo, se encuentra en !ntima relación -

con la técnica de análisis del punto cr!tico (se verá en el --

Cap. 3). 

Estado de situaci6n financiera.- Corno los inventarios a través 

del costeo directo son valuados a costo variable de producci6n, 

estos representan un importe más bajo del que se refleja por el 

procedimiento de costeo absorbente, para efectos de la obten--

ci6n de un financiamiento externo, es importante considerar que 

los inventarios forman parte del capital de trabajo, es cierto 

que disminuyen el potencial del capital de trabajo, sin embargo, 

para un financiamiento externo, se soluciona incorporando los -

costos fijos de producción a los inventarios. 

Gráfica del mecanismo contable del costeo directo. 

Se muestra en la hoja siguiente. 
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GRAFICA DEL MECANISMO CONTABLE DEL COSTEO DIRECT0( 2) 

Almacén de 
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Costos Di
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Costos Fi-
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Costos Fjo 

de Financ. 

Costo de Cuenta de 
P§rdidas y 
Ganancias 

(2) Costeo Directo en la Toma de Decisiones. C.P. Eduardo Cae--

saigne, C.P. Horacio Rocha S., C.P. León Gut!errez ••• pág 56. 
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Dada la importancia que guarda la t~cnica d~l análisis marginal 

con la planeación de utilidades para la toma de decisiones, es 

necesario considerar los puntos siguientes: 

l.- Interdependencia entre costos-volúmenes de producci6n y ut~ 

lidades. 

2.- Selecci6n y jerarquización de productos y/CJ ~!neas de pro-

duetos: 

-Sin más factores restrictivos que el mercado. 

-Con un factor restrictivo preponderante. 

-con dos factores restrictivos simult&neos. 

-con varios factores restrictivos y \111 eievado nt1mero 

de productos. 

3.- Alternativas de comprar o producir. 

4.- Sustitución de trabajo manual por mecánico o viceversa. 

5.- Alternativas de inversión en maquinaria y eguipo. 

6.- Alternativas de inversi6n en plantas y unida.des fabriles. 

7.- Decisiones de cierre temporal y/o definitiVQ de Sreas de -

producción y/o servicios. 
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8.- Evaluaci6n de decisiones en función de factores de incerti

dumbre. 

La importancia del punto de óptima utilidad o utilidad máxima -

en el análisis marginal ha originado que se profundice en el e~ 

tudio de la economía y se logre un beneficio con las enseñanzas 

y experiencias que se han obtenido en este campo, con la finali 

dad de proporcionar elementos a la gerencia, para obtener la -

utilidad mlixima. 

Para tomar una decisión encaminada a obtener la máxima utilidad, 

habrá que tener un dominio considerable de las reacciones de la 

demanda ante variaciones en el precio, de tal forma que se pue

da tener una seguridad razonable de poder colocar la producción 

planeada. 

Para explicar el punto de óptima utilidad o utilidad máxima, se 

requiere conciliar la terminolog!a económica y administrativa -

de lo que concierne a ingreso marginal y costo marginal. 

Ingreso marginal.- es el ingreso que se obtiene por la venta de 

una o varias unidades adicionales, esto es, el ingreso global a 

un nuevo volwnen, menos el ingreso obtenido al volumen anterior. 

Costo marginal.- es aquella cantidad que tendr& que erogar la 

empresa al producir una o varias unidades adicionales, esto ---
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equivale también, a la diferencia en costos totales a un volu--

men y los costos totales correspondientes al volumen inmediato 

anterior. 

Tanto en la competencia perfecta como en la competencia imper-

fecta, la utilidad máxima se obtiene cuando el ingreso marginal 

iguala al costo marginal. 

Dentro de la competencia imperfecta o monopol!stica, si se qui~ 

re aumentar su volumen de ventas, tendrá necesariamente que di~ 

minuir su precio, a la vez, se tendrá que decidir a cuánto ven

derá cada art!culo, a qué volumen de producci6n y venta equiva

le la demanda a dicho precio, y cuánto será finalmente lo que, -

obtenga de utilidad. 

En el caso de competencia perfecta, una empresa se enfrenta a -

una curva de demanda de sus productos perfectamente elástica, -

en la cual bastante poco puede hacer el empresario para abatir 

o aumentar el precio de venta, pues la demanda con ser mucha, -

tan solo está dispuesta a pagar un precio determinado por el a~ 

t!culo, por lo tanto tendrá que ser un el volumen en·donde el -

administrador concentre su atenci6n para determinar su utilidad 

máxima. Como en una empresa perfectamente competitiva el ingre

so marginal es igual al precio de mercado, se deduce que (si la 

empresa maximiza el beneficio) el costo marginal será igual al 

precio. 
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En una industria monopol!stica, al igual que en una perfectame~ 

te competitiva, los beneficios constituyen un incentivo para --

que nuevas empresas entren a formar parte de ella. Si el monop~ 

lio ha de persistir a largo plazo {se ha de desanimar de alguna 

manera la entrada en el sector de otra empresa), es debido a lo 

siguiente; la legislaci6n de patentes puede crear y perpetuar -

monopolios al conferir al poseedor de la marca el derecho excl~ 

sivo de producci6n de determinado bien, el gobierno puede gara~ 

tizar a una empresa un privilegio o una franquicia que impida, 

por ley la competencia, la empresa establecida que puede.produ-

cir a un costo inferior a cualquier nuevo competidor, pequeño -

en su inicio, puede retener el monopolio mediante una ventaja -

de costos. 

Ejemplificaci6n de la obtenci6n del punto de 6ptima utilidad o 

utilidad máxima. 

Competencia imperfecta o monopol!stica.- "la utilidad máxima se 

obtiene cuando el ingreso marginal iguala al costo margina1•< 3> 

TOTALES MARGINALES 
Unidades Precio In51:reso costo Utilidad In2reso Costo 

500 150 75,000 100,000 (25,000) 

700 145 101,500 110, 000 { 8,500) 26,500 10,000 

1,000 140 140, 000 125,000 15,000 38,500 15,000 

1,300 135 175,500 140,000 35,500 35,500 15,000 

1,600 130 208,000 155,000 53,000 32,500 15,000 
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TOTALES MARGINALES 
Unidades Precio In51reso Costo Utilidad In!Ireso Costo 

l,900 125 237,500 170,000 67,500 29,500 15,000 

2,200 120 264,000 185,000 79,000 26,500 15,000 

2,500 115 287,500 200,000 87,500 23,500 lS,000 

2,800 110 308,000 215,000 93,000 20,500 lS,000 

:3,IDD HlS :!25,SDD 23!l, llil!l !IS, S!l!l I7,SOD IS,DOD 

3,400 lOO 340,000 245,000 95,500 14 ,500 15,000 

3,700 95 351, 500 260,000 91,500 11,500 15,000 

4,000 90 360,000 275,000 85,000 8,500 15,000 

Costos Fijos $75,000 

Costo Variable o 

Marginal por cada unidad producida $ so.oc 

Del cuadro anterior, encontramos que un volumen de 3,100 unida-. 

des a $105.00 equivale al punto en el que más conviene operar. 

Cualquier volumen mayor a un precio menor, tendrá un ingreso ~ 

marginal inferior al costo marginal, lo que se traduce, en una 

disminuci~n a las ut1lidades totales. 

Competencia perfecta.- "la utilidad máxima se obtiene cuando 

los costos marginales igualan al ingreso marginal".C 4 l 

(3) y (4) Costos jijos y Costos Variables una separaci6n,funda-

mental. C.P. Miguel Angel Peralta L ••• p~gs 94 y 97. 
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TOTALES MARGINALES 
Unidades :Precio Ing:reso Costo Utilidad Ing:reso Costo 

1,000 90 90,000 130,000 (40,000) 

2,000 90 180,000 170,000 (10,000) 90,000 40,000 

3,000 90 270,000 220,000 50,000 90,000 50,000 

4,000 90 360, 000 280, 000 80 ,000 90,000 60,000 

5,000 90 450,000 350, 000 100, 000 90,000 70,000 

6,000 90 540,000 430,000 110,000 90,000 ao, ooo 

',!llH:l ~!l !>3!:1,!lDll !>2!!,!l!l!l Irn, O!l!l ~ll,ll!lll \!!l,iHHl 

a, ooo 90 720 ,000 620,000 100 ,000 90,000 100, 000 

9,000 90 Bl0,000 730,000 80,000 90,000 llO, 000 

Costos Fijos $100,000 

Costos Variables o M~rqinales. 

Por las primeras 1,000 u $ 30.00 $ 30,000 

Por laa siguientes 1,000 u 40.00 40,000 

" .. " l,000. u so.oc 50,000 

" " l,000 u 60.00 60,000 

" " " l,000 u 70 ·ºº 70,000 

" " " l,000 u . B0.00 80,000 

" " 1,000 u 90.00 90,000 

" " " l, 000 u 100.00 100,000 

" " " l, 000 u ll0.00 110,000 

En el cuadro anterior se puede apreciar que por las primeras -

1,000 unidades, el industrial tendr4 que eroqar $30.00 por uni-
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dad y gradualmente irá pagando mayor cantidad por las siguien-

tes series de 1,000 unidades. De lo que se deduce, que este ti

po de empresas opera una importante situaci6n conocida como Ley 

de los Rendimientos no Proporcionales, o Ley de las Utilidades 

Decrecientes, la cual se expresa: "que a un aumento de algunos 

(no todos) de los factores de l_a producci6n, corresponde un re!!_ 

dimiento que en un principio es superior al aumento efectuado -

(fase creciente), posteriormente, el aumento iguala al rendi--

miento obtenido y finalmente el rendimiento obtenido es menor -

que el aumento efectuado {fase decreciente) • En este caso, cu~ 

do el aumento sea equivalente al rendimiento obtenido, se obtie 

ne el punto de máxima utilidadn,<Sl 

2.2 Método de separaci6n de los costos. 

Para llevar a cabo una separ_aci6n fundamental de los costos, -

partiremos haciendo la siguiente clasificaci6n de los mismos. 

Atendiendo: 

A su incurrencia: 

-Costos relevantes. 

-costos no relevantes •. 

(5) Costos Fijos y Costos Variables una ~eparaci5n fundamental. 

C.P. Miguel Angel Peralta L •• , .pl(g 96. 
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A su reaccidn frente a 

los cambios en los vol~ 

menes; 

A los elementos del costo 

unitario; 

A la funcidn o a la acti-

vidad en que se desempe--

ñan; 

-Costos variables. 
-costos fijos. 
-costos semivariables. 

-Histdricos o reales. 
-Parcialmente predeterminados. 
-Integramente predeterminados.-Tene--
mos los costos estimados y estándar 
y dentro de estos están los espera-
dos inmediatos.a lograr, los norma-
les y los ideales. 

-costos de produccidn.-En relaci6n a 
la lotificaci6n o a la continuidad -
de la produccidn tenemos¡ por 6rde-
nes de producción, por clase o gru-
pos de art!culos, por proceso y por 
operaciones. 

-costos de operaci6n.-Por su naturale 
za pueden ser; de administraci6n, de 

· ventas, de distribuci6n y de finan-
ciamiento. 

De la clasificacidn en la estructura de los costos en cuanto a 

su reacci6n frente a los cambios en los voldmenes de producción, 

de venta o servicios, se hace una descripci6n de cada uno de -

los conceptos que integran dicha estructura. 



Costos variables.- son aquellos cuya magnitud fluctaa en razón 

directa proporcional a las modificaciones sufridas por los vol~ 

menes de actividad, en cuanto a la unidad producida o vendida, 

resultan ser constantes. Ejemplos de costos variables podemos -

citar los siguientes: materiales directos, mano de obra direc-

ta, combustible, comisiones, impuestos sobre ventas, descuentos 

por pronto pago, provisión por cobros dudosos, etc •• 

Costos fijos.- son los originados por el solo transcurso del -

tiempo, su magnitud permanece constante o casi constante, cua-

lesquiera que sean las modificaciones que se registren por los 

voltlmenes de actividad. Su incorporaci6n es de mayor magnitud -

por unidad si la producción o venta disminuye, y será de menor 

cuant!a por unidad, sí la producción o venta aumenta. De este -

tipo de costos tenemos: sueldos y salarios, depreciaci6n en lr

nea recta, honorarios, intereses devengados en financiamiento -

por créditos a largo plazo, etc •• 

Costos semivariables.- en relación al volumen existen modifica

ciones en razón directa, pero no proporcional a los cambios e-

fectuados, ya que la parte variable inclu!da en ellos cambia en 

su magnitud en razón directa a las modificaciones del volumen y 

la parte fija permanece sin cambio independientemente de estas 

modificaciones, y con frecuencia estos cambios son súbitos, en 

forma escalonada, Bajo este concepto se agrupan los costos si-

guientes: mantenimiento, energía eléctrica, mano de obra de su-
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perintendentes, viáticos y gastos de viaje, cables, tel6fono, -

bonos a supervisores de venta, etc •• 

Para el análisis marginal, su pilar más importante es el costo 

directo. Una de las principales preocupaciones al utilizar el -

costeo directo, es llevar a cabo la segregaci6n de la porci6n -

fija y variable en aquellos costos que tienden a poseer caract~ 

r!sticas de directos y fijos. Para llevar a cabo tal separaci6n 

se pueden utilizar los m~todos siguientes: 

l) Mátodo de cierre temporal. 

Este m~todo consiste en establecer los costos que tendrán natu

raleza de fijos a un volumen de producci6n de cero y los costos 

que por el mismo concepto se tendrán que erogar a un volumen e~ 

tándar. La diferencia entre una cifra y otra nos indicará los -

costos variables a un volumen estándár de producci6n y por con

siguiente nos indicará el costo variable unitario para aplicar

lo a cualquier volumen de producción, sea mayor o menor al es--

tándar. 

e A-B -x-

Las literales utilizadas servirán para los métodos siguientes: 

siendo; 
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A Total de costos semivariables en un per!odo. 

B Costos fijos en el per!odo. 

C Costo variable por unidad o coeficiente de variabilidad. 

X Base usada para determinar la variación. 

Período Volwnen Costo 

Enero 500 7,500 

Febrero 600 10,000 

Marzo 700 ·l0,500 

Abril 750 12,500 

Mayo 600 10,000 

Junio 550 9,000 

Julio 250 5,000 

Agosto 250 ·5,000 

Septiembre 150 4,000 

Octubre 200 4,500 

Noviembre 350 5,500 

Diciembre __!.!Q_ ~ 

·s,340 89,400 

Nota: 

Con base a estos datos se desarrollarán las diferentes té~ 

nicas para conocer la porc16n fija y variable de los ces-

tos semivariables. 
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2) Gr~fica de dispersión o de puntos dispersos. 

Este procedimiento localiza las cifras de los costos incurridos 

a diferentes niveles de actividad a través de puntos en un pla-

no de coordenadas cartesianas, considerando que el eje de las -

ordenadas (Y) representa el importe de los costos y el eje de -

las abcisas (X) los niveles de actividad. 

Formada la nube de puntos en el plano de coordenadas cartesia-

nas, se traza una 11nea recta que una el mayor número posible -

de puntos y deje igual nGinero de ellos a cada lado de dicha re~ 

ta. 

En el nivel en que la recta obtenida llega al eje de las orde-

nadas (Y), se traza una l!nea recta horizontal que identifica -
1 

el monto de los costos fijos. 

e 
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3) Máximos y m!nimos. 

El mecanismo de este método consiste en buscar la ruptura en --

los diferentes niveles de actividad, .tanto en volumen como en -

costo, comparando los datos del nivel más alto con el más bajo. 

Dicha ruptura se obtiene calculando la cuota variable y ésta a 

su vez, se determina estableciendo la diferencia entre lo que -

costaría a un volumen mínimo y ª.2" volumen máximo, as! como la 

diferencia entre dichos voltímenes en las unidades tomadas como 

base. 

Volumen Costo 

Nivel máximo xl Al 

Nivel m!nimo X2 ~ 
Xc1-21 A(l-2) 

Coeficiente de variabilidad Di.ferencia en costo 
Diferencia en volumen 

e 

Volumen Costo 

Nivel máximo 750 12,500 

Nivel ml'.nimo ~ ..!t...Q.Q.Q. 

g~~ !!L2!Hi 
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Coeficiente de variabilidad 

Ruptura a nivel máximo. 

8,500 
omr 

Volumen Coeficiente de variabilidad Costos variables 

750 

Costos totales 12,500.00 

Costos variables 10,625.00 

Ruptura a nivel m!nimo. 

14.1667 10,625.00 

Volumen Coeficiente de variabilidad Costos variables 

150 

Costos totales 

Costos variables 

Costos fijos 

4,ooo.oo 

2,125.00 

14.1667 2,125.oo 

4) Promedios altos y bajos. 

Esta t~cnica se basa en un procedimiento similar al anterior, -

con la ventaja de que en lugar de usar un nivel máximo y un ni

vel mínimo, se utilizan los promedios de los puntos altos y ba-

jos. 
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Para determinar los niveles altos y bajos, se agrupan en igual 

nt1mero de per!odos, considerando para los niveles altos los ma

yores voldmenes y para los niveles bajos los menores números de 

voldmenes, ambos con sus costos respectivos. 

Niveles altos: 

Períodos Volumen Costo 

Xl Al 

x2 A2 

X3 AJ 

X4 A4 

X5 ~ 
t.x• fA• 

Promedios: iX' f-.A' 
-N- -N-

Niveles bajos: 

Períodos· Volumen Costo 

x6 A6 

X7 A7 

Xg Ag 

X9 Ag 

XlO AlO 

fx• ~A' 

Promedios: ~X" ~A" 
-N- -y-
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Volumen costo 

Promedio alto 1 X'/N A'/N 

Promedio bajo X"/N A"/N 

ft~' -~") t~~· -~") 

c 

Niveles altos: 

Per!odo Volumen Costo 

l 500 7,500 

2 600 10,000 

3 700 10,500 

4 750 12, SOO· 

5 600 10,000 

_6_ -22.Q. 9[000 

6 3,700 59,500 

Promedios: 616.6667 9,916.6667 

49 



Niveles bajos: 

Promedios: 

Promedios altos 

Promedios bajos 

Per!odos 

7 

a 

9 

10 

l1 

12 

12 

Volumen 

616 .6667 

273.3333 

343. 3334 

Coeficiente de variabilidad: 

Ruptura de los costos. 

Volumen Costo 

250 5,000 

250 5,000 

150 4,000 

200 4,500 

350 s,soo 
440 5,900 

1,640 29,900 

273.3333 4,983.3333 

Costo 

9,916.6667 

4,983.3333 

4,933.3334 

4,933.3334 
343.3334 

Volumen Coeficiente de variabilidad Costo Variables 

A promedios altos. 

616.6667 14.3699 8,860.83 
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Costos totales 

costos variables 

Costos fijos 

A promedios bajos: 

9,916.67 

8,860.83 

l,055.84 

Volumen 

27 3 .3333 

Coeficiente de variabilidad 

14.3689 

Costos totales 

Costos variables 

Costos fijos 

4,983.33 

3,927.49 

1,055.84 

5) M!nirnos cuadrados. 

Costos variables 

3,927.49 

Este método basado en las estad!sticas, pretende buscar la ten

dencia de una serie de costos relacionados, utilizando para --

ello la f6rmula de la linea recta: 

A ex + B 

La fórmula anterior se encuentra con dos datos conocidos (A y -

X) y dos desconocidos (C y B), situaciones que se resuelve me-

diante el establecimiento de un sistema de ecuaciones simultá-

neas, el cual y a manera de que la tendencia contenga las ci--

fras relacionadas en toda su extensi6n, se representa en la si

guiente forma: 
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Ecuaciones simultáneas: 

A = en + NB •••••••••••••••••••• Cll 

Por lo tanto la f6rmula se traduce Por, la suma de los costos -

semivariables de varios períodos será igual a la suma de los -

costos variables resultantes en los mismos, más el producto del 

ndmero de periodos por el importe de costos fijos. 

fAX en2 + B~ ••...•.•....•.... c2i 

La anterior ecuaci6n corresponde a la expresión simplificada de 

multiplicar a la anterior por su valor de x, para as! obtener -

la ponderación mate~tica de los totales volumen-costo. 

Formaci6n de la primera y segwida ecuación. 

lA Período 

2A Período 

JA Periodo 

4.c Periodo 

....... 

lA Ecuación 

A= ex + B 

A ex + B 

A ex + B 

tA et.x + NB ••• (1) 

X 

X 

X 

·2A Ecuaci6n 

AX. = ex2 + BX 

AX = ex2 + BX 

AX ex2 + BX 

Para determinar los factores que aparecen con las incógnitas -

(e y B) y el primer t~rmino de ambas igualdades en las fórmulas 

Cli y (2), a continuación se presenta el cuadro. 
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'i>er!odos Costo Volumen Costo-volumen Volumen-Volumen 

N A X AX x2 

Nl Al Xi AlXl x2 
l 

N2 Az X2 A2X2 x2 
2 

NJ AJ X3 A3X3 x2 
3 

N 

.1!. .. -- -- --
~ ~ª ~Q ~~~ {~2 

(l) A = ex + NB 
(2) AX e x2 + B N 

Per!odo Costo Volumen Costo-Volumen Volumen-Volumen 

1 7,500 500 3,750,000 250,000 

2 10,000 600 6,000,000 360,000 

3 10,500 700 7,350,000 490,000 

4 12,500 750 9,375,000 562,500 

5 10 ,ooo 600 6,000,000 360,000 

6 9,000 550 4,950,000 302,500 

7 5,000 250 1,250,000 62,500 

8 5,000 250 l, 250 ,000 62,500 

9 4,000 150 600,000 22,500 

10 4,500 200 900,000 40,000 

l.l 5,500 350 1,925,000 122, 500 

12 ~ 440 2,596,000 193,600 

J,2 -= §!L.~~ ~&4ig ~g~~~¡hg{H~ ~~~!l~~R 
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89,400 5,340 e + 12 B 

45,946,000 = 2,828,600 C + 5,340 B 

Como se menciona en el p.'.lrrafo segundo de este método, para de-

tenninar el coeficiente de variabilidad (C) y la porci6n fija -

(B) se despejan las incógnitas a través de un sistema de ecua--

ciones. 

Se hace notar que la segunda ecuaci6n se divid1ó entre mil. 

5.34 -u-
.89,400 = 

45,946 = 

5, 340. e 

2,020.6 e 
+ 

+ 

12 B 

2..:1i B 

La primera ecuaci6n se multiplic6 por 5.34 y la 2.11 por 12. 

477,396 = 28,515.6 C + 64.08 B 

551, 352 33,943.2 C + 64.08 B 

Despejando in~gnitas. 

Coeficiente de variabilidad 73,956 
5,427.6 = ~~~g~~~ 

sustituyendo los valores en la primera ecuaci6n. 

89,400 = 5,340(13.6259) + 12B 

99,400 = 72,762.306 + 12B 

Costos fijos; B = 16,637.694 
12 
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6) Desviaci6n estándar de mínimos cuadrados. 

Este método matemático hace el rompimiento de los costos semiV.!!_ 

riables aplicando la siguiente f6rmula. 

Coeficiente de variabilidad 

Para el desarrollo de esta técnica se requieren .les siguientes 

pasos: 

1.- se determina el promedio aritmético del.volumen (X) y del -

costo (Al; 

x ::;.x 5,340 .= 445 N -rr === 

A' ~A 89,400 z,!,~gg, N ---rr-

2.- Con los promedios se forma la siguiente tabla: 

Per!odo Costo Volumen costo-Volumen Volumen-Vollllllen 

N A X AX x2 

* ** 
1.0 (A-A1l (X-X!) (A-A1) (X-X1) - 2 (X-X1) 

2A (A-A2) {X-X2l CA-A2) {X-X2l - 2 {X-X2) 

JA (A-A.3) (X-X3l (A-A3) (x-x3) - 2 (X-X3) 

4A 

...... . ...... - ---
l:AX %x2 

co:::::;cr === 
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* Se determina restando el costo promedio al costo original; 

Desviacit'Sn estándar del costo: 

:A - Al ' y as! sucesivamente. 

** Se determina restando al volumen promedio al volumen origi-

nal; 

Desviación estándar del volumen: 

x X , y as! sucesivamente. 

Per!odo Costo Volumen Costo-Volumen Volumen-Volumen 

N A X AX x2 

l 50) 55) 2,750 3,025 

2 (2,550) (155) 395,250 24,025 

3 (3,050) (255) 777, 750 65,025 

4 (5,050) (305) 1,540,250 93,025 

5 (2,550) (155) 395,250 24,025 

6 (l,550) (105) 162, 750 ll,025 

7 2,450 195 4 77, 750 38,025 

8 2,450 195 477, 750 38,025 

9 3,450 295 l,017,750 87,025 

10 2,950 245 722, 750 60,025 

ll l,950 95 185,250 9,025 

12 l,550 5 7! 750 25 

-0- -o- &!.ég4b~rng ~~~~~g~ 
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Donde: 

Coeficiente de variabilidad 

Ruptura de los costos. 

6,163,000 
452, 300 

Volumen coeficiente de variabilidad costos variables 

455 13.6259 

Costos totales (promedios) 

costos variables (promedios) 

Costos fijos 

7,450.00 

6,063.00 

6,063.53 

Como ha podido observarse, a través de las distintas técnicas -

se puede determinar en las distintas partidas de costos semiva

riables, la parte fija y la cuota variable que existe en cada -

una. 

Ahora bien, de las técnicas de separaci6n expuestas se mostrar~ 

un resumen de comparaci6n con la variabilidad general. 

1) Puntos dispersos: 

Variabilidad general 

.. ~ - NB 

f:.x 

89,400 (12xl,200) 
5,340 

89,400 14,400 
5,340 

14.0449 ======= 
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2) Máximos y M!nirnos: 

Variabilidad general 

3) Promedios altos y bajos: 

89,400 - (12xl, 875) 
5,340 

89-400 22,500 
5, 340 

Variabilidad general = 89,400 (12xl,055.84) 
5,340 

89,400 12,670 
5,340 

4) M!nirnos cuadrados: 

Variabilidad general 89,400 ( 12xl, 386. 4 7) 
s,346 

89,400 16,637.64 
s,346 

13.6259 ======= 

5) Desviaci6n est~ndar de mínimos cuadrados: 

variabilidad general 89,400 (12xl,286.47) 
5, 340 

89,400 16,637.64 
5, 340 
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CUADRO COMPARATIVO DEL COEFICIENTE DE VARIABILIDAD Y 

LA VARIABILIDAD GENERAL. 

PORCION COEFICIENTE VARIABILIDAD DIFERENCIA 
TECNICA 

FIJA DE VARIABIL GENERAL DE VARIABIL 

Dispersi6n l,200.00 -o- 14. 0449 nulo 

Máximos y 
m!nilllos 1,875.00 14 .1667 12.5281 l.6383 

Promedios 
altos y bajos 1,055 .84 14.3689 14,. 3689 -o-

~irnos cuadre_ 
13.6259 dos l,386.47 13.6259 -o-

Desviaci6n 
est~ndar l,386.47 13.6259 13.152.59 -o-

Como podrá observarse, las técnicas que ofrecen mayor exactitud 

en el rompimiento de los costos son, las de promedios altos y b~ 

jos, la de mínimos cuadrados y la de desviación estándar de m!

nimos cuadrados. 

Debido a su forma de encontrar el resultado y mezclar los com-

ponentes, es más recomendable usar las técnicas de mínimos cua

drados 6 la de desviación estándar de mínimos cuadrados. 

2.3 Aplicación'del análisis marginal en las distintas alterna-

ti vas. 
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No cabe duda que una de las características que debe reunir un 

director de finanzas o de empresa, es la habilidad para tomar -

decisiones adecuadas a fin de resolver los problemas que se le 

presenten, es decir, guiar a su compañía por el camino correcto 

cuando se tenga que elegir entre varias alternativas. 

Ahora bien, los pasos que se deben seguir en la mayoría de los 

problemas de selecci6n de alternativas, pueden ser los siguien

~s: 

-Definici6n del problema y de las posibles soluciones. 

-Medir y evaluar las consecuencias de cada alternativa que 

pueda expresarse en términos de cantidades. 

-Evaluar las consecuencias que puedan expresarse en térmi

nos cuantitativos para reflexionar sobre ellas y comparar 

contra las consecuencias mesurables. 

-Tomar una decisi6n. 

Los problemas de selección de alternativas y toma de decisiones 

son muy variados, de acuerdo al tipo de empresa de que se trate. 

Se encuentran problemas de determinaci6n de políticas, de fija

ci6n de precios, de producir o comprar determinado artículo, de 

ventas adicionales a precios inferiores. 

La aplicaci6n que tiene el análisis marginal en la alternativa 
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de fijación de precios, de determinar si los costos variables -

son de tal forma preponderantes, que absorben una gran parte -

del precio de venta, resultando as1, un bajo índice de contri-

bución marginal, en este caso se dice que la empresa es sensi-

tiva al precio y cualquier decisión que se torne para disminuir

lo, será necesario hacer estudios exhaustivos antes de llevar a 

cabo tal modificación, por el contrario, cualquier decisión que 

se torne, que tienda a aumentar el precio será de considerable -

conveniencia. 

Es importante señalar que antes de tornar una decisi6n para fij~ 

ci6n de precios se requiere efectuar estudios del mercado y --

principalmente conocer la elasticidad de la demanda, pues de no 

hacerlo, estará ignorando al principal interesado en el mecanis 

mo del precio, que es el consumidor. 

at:c:a aplicación del análisis marginal es tomar una decisi6n so

bre la alternativa de producir o comprar. 

Exis.ten variadas razones que justifican que una empresa desee -

comprar parte de su trabajo de producci6n¡ falta de capacidad -

en su turno, o el tener que recurrir a un segundo turno, deseo 

de utilizar su capacidad en un trabajo más rentable, utiliza--

ción de las instalaciones y la destreza de los vendedores y vo

lumen insuficiente para el pleno empleo de la mano de obra de -

la empresa, etc •• 
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La decisi6n debe basarse en el costo efectivo adicional, este -

costo efectivo adicional no surge si se ha optado por comprar, 

y los demás costos no cambian, independientemente de que se tra 

te de una compra o de una fabricaci6n. 

La mejor manera de valorar esta opci6n de comprar o fabricar, -

consiste en comparar los costos variables de fabricaci6n con -

los costos variables de compra, comparando después los ahorros 

en efectivo con el capital adicional necesario para fabricar, a 

fin de dilucidar si se va a conseguir o no el rendimiento ade-

cuado. 

·obsérvese el análisis de comprar o producir 20,000 artículos a

nuales. 

El proveedor que lo surte lo hace en $22.00 por unidad. 

En caso de producirlo se requerirían los costos siguientes: 

Costos variables por unidad: 

Material directo 

Mano de obra directa 

Cargos Indr. variables 

$ 1.50 

12.00 

~ 

$ 19"'ªg 
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Costos fijos: 

costos fijos disgregables. 

Costos fijos asignados. 

$ 30,000.00 

45,000.00 

$ 75,000.00 

Los costos fijos disgregables son aquellos en los que es necesa 

rio incurrir en caso de elaborar el producto. 

Los costos fijos asignados son aquellos en los que hay que incu 

rrir hagase o no la fabricación del producto. 

Con los anteriores datos se llegaría al importe de la produc--

ci6n anual de 20,000 artículos. 

Materiales 

Mano de Obra 

Cargos indirectos 

Total de costo directo 

Costos fijos disgregables 

Costos fijos asignados 

Importe por producir 

Unidades 

20,000 

20,000 

20,000 

Por comprar se tendría que pagar 

Unitario 

X $ l.50 

X 12.00 

X 6.00 

g=J9.g2 

Total 

$ 30,000.00 

240,000.00 

120,000.00 

t,J¿rn,!,irng=2g 

$ 30,000.00 

45,000.00 

g=;!gg,i,ggg.:22 
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1 
La decisión aparentemente acertadá será la de comprar, sin em-

bargo hay que considerar que se est~ incluyendo indebidamente -

en el costo de producci6n, los costos fijos asignados, por lo -

que, dado su carácter irrelevante, no deben ser inclu!dos en -

los costos. 

La comparaci6n adecuada debe ser: 

Materiales 

Mano de Obra 

cargos indirectos 

Total de costos directos 

Costos fijos disgregables 

Importe por producir 

Unitario 

$ 1.50 

12.00 

~ 
$ 19 .so 

___h2.Q_ 

~-=~J;:,,M 

Totales 

$ 30,000.00 

240 ,000 .oo 

120,000.00 

$ 390,000.00 

30,000.00 

g .. ~~2'6frng=gg 

Siendo la diferencia total de $ 20,000.00 y un ahorro unitario 

marginal (costo de compra menos costo directo de producci6n) de 

$ 2.50, estos datos nos indica que es más conveniente producir 

que comprar. 

Existen posibilidades de colocar ventas adicionales a precio m~ 

nor al que impera en el mercado doméstico, como ejemplo de ello 

están1 las ventas al gobierno y ventas al exterior, en ambos -

casos, el productor tiene que competir con los productores de -
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otros pa!ses, en situaciones econ6micas, potencialidad t~cnica, 

etc., para poder ofrecer el producto a un precio que a pesar de 

los gastos de transporte y derechos aduanales, aún resulta me-

nor que el que impera en el mercado interior. Aquí también re-

sulta de gran valor el conocer la integración de los costos, en 

su parte fija y variable, y habrá que comparar el precio de ve~ 

ta ofrecido, tan solo con el costo variable más la erogaci6n v~ 

riable que se tendría por unidad al efectuar las ventas de ex-

portaci6n o ventas al gobierno. La utilidad adicional que se -

tenga será la diferencia que resulta de restar al precio de ve~ 

ta, el costo variable (incluyendo éste, cualquier partida adi~

cional resultante) y multiplicarlas por el ndmero de unidades -

solicitadas bajo estas condiciones. 
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C A P I T U L O 

3 

EL PUNTO DE EQUILIBRIO ECONOMICO EN EL ANA.LISIS FnlANCIERO. 

3.1 Concepto. 

3.2 El apalancamiento operativo. 

3.3 Determinaci6n de niveles de equilibrio y rentabilidad. 

3.4 Usos principales. 
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3.1 Concepto. 

El punto de equilibrio económico fue descubierto aproximadamen

te en el año de 1920, por el Inq. Walter Rautenstrauch, profe-

sor de la Universidad de COlumbia en Nueva York. 

Rautenstrauch encamin6 sus investigaciones, al campo de las re

laciones existentes entre costos-volW!lenes-utilidades en las e~ 

presas, llegando a la conclusi6n de que todas las empresas guaE 

dan particulares características que deben tomarse en consider!!. 

ci6n para determinar también distintos puntos de equilibrio. 

El concepto de separar los costos fijos y variables, es decir, 

costos que varían con e'l tiempo, y costos que var!an con el ni

vel de operaci6n, son la base de la técnica del análisis del -

punto de equilibrio. 

El punto de equilibrio es definido por el autor Spencer Tucker 

como: "el punto o nivel de ventas en que cesan las pérdidas y -

empiezan las utilidades o viceversa". 

El autor Oavid H. Li dice: "es el punto de intersecci6n en el -

que, el ingreso y el costo total se igualan". 

Steven E. Bolten catedrático de la Universidad de Houston expr~ 

sa: " el punto de equilibrio es el volumen de producción con el 
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cual el ingreso total compensa exactamente los costos totales". 

La técnica del punto de equilibrio es la herramienta que pone a 

disposición de la gerencia una amplia información sobre el aná

lisis de las relaciones entre costo-volumen-utilidad, lo cual -

permite valorar los riesgos, identificar alternativas y medir -

cuantitativamente los resultados previsibles de una decisi6n. 

El utilizar la técnica del análisis del punto de equilibrio en 

las empresas .es indispensable ya que: 

- Permite conocer el nivel de ventas en el cual la empresa 

iguala sus ingresos y sus costos. 

- Permite conocer la clasificación de la empresa por su se!!. 

sibilidad a los cambios de precio y de volumen, facilitando la 

estrategia de mercadotecnia. 

- Facilita la planeaci6n de utilidades, al determinar los -

voldmenes de operaci6n por encima del nivel del punto de equil.f. 

brio. 

- Facilita la preparación de informes a base de gráficas, 

proporcionando datos mültiples en una sola perspectiva. 

- Permite conocer el potencial de utilidades de que dispone 
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la empresa, comparando la capacidad de producci6n y ventas. 

La forma más comd.n de ilustrar la técnica del punto de equili-

brio es a través de la gráfica. La elaborací6n de la gráfica en 

un plano de coordenadas, donde el eje de las ordenadas (Y) re-

presenta los ingresos y los costos, y el eje de las abcisas (X) 

los voldmenes de unid~des vendidas y/o producidas. 

A continuaci6n se representa la gráfica del punto de equilibrio 

de voldmenes, ingresos y costos, donde: 

Unidades vendidas..... • • • • • • • 6, 000 us. 

Precio de venta unitario ••••• $ 100.00 

Costos fijos ••••••••••••••••• $ 150,000.00 

Costos variables ••••••••••••• $ 75.00 

La gráfica siguiente nos muestra los costos fijos representados 

por una l!nea horizontal, ya que son constantes independiente-

mente del volumen, dicha l!nea parte del eje vertical en el· PU!!. 

to correspondiente a S 150,000.00. Los costos totales son la -

suma de los costos fijos y costos variables, se traza la linea 

que los representa partiendo del eje vertical en el punto equi

valente a $150,000.00 importe de los costos fijos, a medida -

que aumenta el nümero de unidades vendidas y/o producidas la -

recta se desplaza de izquierda a derecha y hacia arriba por el 

monto de las unidades adicionales multiplicadas por $ 75.00 de 
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GllAFICA DEL PUNTO DE EQUILIBRIO DE VOLUMENES, INGRESOS Y COSTOS. 
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los costos variables por· unidad. La l!nea del ingreso total se 

traza iniciando del origen, debido a que el ingreso se relacio

na directamente con el volumen, el ingreso se incrementa en 

$ 100.00 por cada unidad vendida. 

En el punto en que las l!neas de ingresos y costos totales se -

intersectan (a un volumen de 6,000 unidades), se ha alcanzado 

una situacidn de equilibrio sin beneficio ni pérdida, ya que -

los ingresos totales de $ 600,000.00 en ese punto son sufi--

cientes para compensar los costos fijos de $ 150,000.00 y los 

costos variables de 6,000 unidades a $ 75.00 c/u ($450,000.00) 

si la operación rebasa este punto, los beneficios comienzan a -

aparecer; mientras que a volúmenes inferiores a 6,000 unidades, 

se incurre en pérdidas. 

Soluci6n algebráica al punto de equilibrio. 

Donde: 

P.E Punto de equilibrio. 

P Precio de venta por unidad. 

X Cantidad producida y/o vendida. 

F = Costos fijos. 

V Costos variables. 
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P.E.x 

Ejemplo: 

Unidades vendidas 

F 
P - v 

F 

1 V 
p 

Precio de venta por unidad .$ 

Punto de equilibrio en unidades 

Punto de equilibrio en pesos 

6,000 us 

100 ·ºº 
Costos fijos ............... $ 150, O 00. 00 

Costos variables 

Ilustraci6n: 

P.E.x F 
p V 

$1.50, 000 .oo 
$100. 75 

$150,000.00 
$25 

75.00 por unidad 

72 



F 

1 

$150,000.00 
1 $75 

Timl" 

$150,000.00 
l • 75 

$150,000.00 
.25 

He aqu! las formas en que el ejecutivo de finanzas puede calcu

lar el punto de equilibrio para cualquier proyecto considerando 

las estimaciones del precio de venta y los costos fijos y vari! 

bles. 

Teniendo €ste, se puede analizar el volumen de producci6n que -

se requiere para evitar la operaci6n con pérdidas y ver si es -

razonablemente accesible, además, puede usar el concepto de --

equilibrio para incorporar al análisis el medio de operación¡ -

por ejemplo, evaluando métodos alternativos de producción y el 

efecto que pueden producir las diferentes proporciones de cos-

tos fijos y variables en .las utilidades de operaci6n. 
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3.2 El apalancamiento operativo. 

Consiste en la extensión con que los costos fijos se usan en la 

operación, y se emplea el análisis del punto de eguilibrio para 

analizar el grado de apalancamiento de operaci6n alcanzado. 

El apalancamiento de operación se presenta siempre que la empr~ 

sa pueda aumentar la producción y las ventas sin un aumento pr~ 

porcional de los costos fijos. En tal circunstancia, las utili

dades de operaci6n, o sea las que se relacionan directamente --

con la producción y la venta del producto, aumentan proporcio--

nalmente más de lo que aumenta las ventas. 

El grado de apalancamiento operativo se define como el cambio-· 

porcentual en el ingreso de operaci6n que resulta de un cambio 

porcentual en unidades vendidas. 

El grado de apalancamiento operativo es una forma del concepto 

de elasticidad6 • Puesto que el apalancamiento de operación es -

una elasticidad, varía segdn el lugar particular de la gráfica 

de equilibrio que se considere. 

(6) Elasticidad es el cambio porcentual de la cantidad demandada 

con el cambio porcentual del precio que lo provoca. Introduc---

cion a la Economía Positiva, autor Richard G Lipsey, Editorial 

Vinces, S.A ••••• pág 115. 
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El grado de apalancamiento será mayor en una empresa que tenga 

costos fijos elevados y costos variables bajos que en otra que 

tenga costos fijos bajos y costos variables elevados. El grado 

exacto dependerá de las proporciones relativas de los dos tipos 

de costos y del nivel actual de producci6n. 

Para mejor comprensi6n del grado de apalancamiento operativo, -

se presenta el siguiente ejemplo donde se comparan tres compa-

ñ1as "A", "B" y ne", con distintos grados de apalancamiento ca

da una. 

Precio de venta ............ "A" $ 10.00 por unidad 

Costos Fijos ............... "A" $ 1•000,000.00 

Costos Variables ........... "A" $ 2.00 por unidad 

Punto de equilibrio ........ "A" 125,000 unidades 

Precio de venta ............ "B" $ 10.00 por unidad 

Costos fijos ............... "B" $ 600,000.00 

Costos variables ............ "B" $ 4.00 por unidad 

Punto de equilibrio ........ "B" 100,000 unidades 

Precio de venta ............ "C" $ 10.00 por unidad 

Costos fijos ............... "C" $ 300,000.00 

Costos variables ........... "C" $ 6.00 por unidad 

Punto de equilibrio ........ "C" 75,000 unidades 
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Ingresos y 

costos 
( '000 $) 

200 
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125 ••••• ºcó~ .t.t.!~J.,,es __ - -
100 - - - - • 
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Unidades ( '000 os) 
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costos 
( '000 $) 
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1250 
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500 

250 

jJ 
25 50 75 100 125 150 

Unidades ('000 Us) 

Ingresos y 

costos 
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500 1 cSS- -
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25 50 75 100 125 
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Si las ventas aumentan Las utilidacies de operación aumentan: 
por ·encima del punto de 
equilibrio en: en· "A" en "B" en "C" 

25 $ 200,000 $ 150,000 $ 100, 000 

35 280,000 210,000 140,000 

50 400,000 300,000 200,000 

100 800,000 600,000 400,000 

La empresa "A" tiene los costos fijos más elevados, está alta-

mente automatizacia por lo que requiere muy poca mano de obra -

por unidad prociucida. En esta empresa, los costos fijos son muy 

elevados debido al cargo por depreciación de la maquinaria em-

pleacia, por lo que el punto cie equilibrio se encuentra a mayor 

altura que el cie las empresas "B" y "C". 

Sin embargo cuando la empresa "A" alcanza su punto cie equili--

brio, sus utiliciades aumentan con mayor rapiciez que las otras -

empresas, como lo muestra el cuaciro anterior. 

La empresa "B" se considera que tiene una cantidad normal de -

costos fijos de operaci6n, realiza sus funciones cie producción 

en la misma extensi6n que una empresa industrial mediana, la e~ 

presa "B" alcanza su punto de equilibrio en un nivel de opera-

ci6n más bajo que la empresa "A". En un nivel de ventas de 

125,000 unidacies, "B" gana $150,000 mientras que "A" llega al -

punto de equilibrio. 

77 



La empresa "C" tiene una cantidad relativamente pequeña de cos

tos fijos, no tiene mucho equipo automatizado, por lo tanto, su 

costo por depreciaci6n es bajo. Es importante observar que la -

l!nea de costos variables tiene una pendiente relativamente ---

abrupta, lo que denota que sus costos variables por unidad son 

mayores que los de las otras empresas. 

c~lculo del grado de apalancamiento de operaci6n. 

Desarrollo de la fórmula. <7
> 

Grado de apalancamiento 
de operaci6n en x uni 
dades de ventas. -

GAOx 

Porcentaje de cambio en el 
ingreso de operaci6n 

Utilidad 
Ut.ilidad 

Si la utilidad inicial es Q(P-C) - F y el procentaje de cambio 

en la utilidad será por lo tanto: 

Q(P - C) 
Q(P - C) F 

(7) Administraci5n Financiera de Empresas. J. Fred Weston y --

Eugene F. Brigham •.••• pág 376. 
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Donde el numerador Utilidad 
Utilidad 

del GAOx se sustituye por; 

Q(P - Cl la ecuaci6n quedará 
Q(P C) - F 

Q(P - C) 
Q(P - C) F 

~ Q(P C) F 
Q(P C) 

Q(P C) 

El cálculo para la compañ!a "A", compañia "B" y compañia "C" se 

efectuará con la fórmula siguiente: 

GAOX 
Q(P C) 

Q(P e) F 

donde: 

Q Ntlmero de unidades producidas y/o vendidas. 

P Precio de venta por unidad. 

C = Costos variables por unidad. 

F Total de costos fijos. 

Ejemplo; 

El grado de apalancamiento operativo en 150,000 unidades. 

Compañ!a "A" 

150~000(10.00. - 2.00) 
Iso,ooo(Io.oo - 2.00> - 11000,000 

1'200,000 = =g 
200, o.oo 
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150,000(10.00 - 4.00) 
Iso,ooo(lo.oo - 4.oo> - 600,000 

150,000(10.00 - 6.00) 
tso,000(10.00 - 6.oo) - 300,000 

900,000 
300,000 

600,000 
JOO, 000 

2 === 

El grado de apalancamiento operativo significa que a un incre--

mento en las unidades vendidas del 100% se produce un incremen-

to en las utilidades, del 600% en la compañía "A", del 300% en 

la compañia "B" y del 200% en la compañ!a •e•. 

En el ejemplo anterior se advierte que las utilidades de la com 

pañ!a "A", empresa que tiene mayor apalancamiento operativo son 

más sensible a los cambios en el volumen de ventas, mientras -

que la empresa "C" que sólo tiene una pequeña cantidad de apa-

lancamiento de operaci6n, es relativamente insensible a los cam 

bios en el volumen de ventas. 

Se pueden seguir los efectos que producen en la empresa un alto 

grado de apalancamiento operativo: 

a) La empresa tiene que efectuar un fuerte desembolso -

para adquirir los medios de producci6n. 

b) A niveles reducidos adquiere los costos variables, -

pero tiene que conservar la planta y el equipo. 
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e) La producci6n aumenta hasta el punto de equilibrio. 

d) La producci6n continúa aumentando sin que haya nece

sidad de ampliar la planta ni el equipo, los ingresos que son -

obtenidos del excedente del P.E. ser~n las utilidades de opera

ci6n. 

e) Una disminuci6n en la producci6n, debida a una rece

si6n en los negocios obliga a la empresa a reducir sus fuerzas 

de trabajo y a disminuir sus compras de materias primas, pero -

no reduce la planta, el equipo, ni los costos fijos, de manera 

que disminuyan las utilidades de operaci6n. 

f) Las fluctuaciones de las utilidades de operaci6n co~ 

tindan a medida que la producci6n aumenta o disminuye. La magn! 

tud de las fluctuaciones dependerá del nivel de apalancamiento 

de operaci6n, que es posible medix. 

3.3 Determinaci6n de niveles de equilibrio y rentabilidad. 

La estrategia de f inanciaci6n representa la selecci6n y equili

brio de las proporciones relativas de propiedad y fondos de de~ 

da, que ocasionen un nivel de rentabilidad aceptable, con la d~ 

bida consideración de los riesgos comerciales y de las obliga-

cienes en atención de la deuda. 
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Esto hace referencia al uso prudente de las obligaciones de de~ 

da de costos fijos y a la inversi6n de tales fondos en oportun! 

dades con ganancias potencialmente superiores a las propias --

obligaciones de intereses. 

Es necesario hacer hincapi~ de un análisis m&s detallado de la 

importancia de la nivelación financiera (relaci6n entre el réd! 

to total y la utilidad por acci6n) y de la nivelación operativa 

(relación entre volumen de ventas y gastos de operación), fer-

mando una versión simplificada de un proyecto financiero a lar

go plazo. 

La nivelaci6n operativa hace relación a las condiciones frecue~ 

temente favorables de la existencia de un elemento estable del 

costo (costo fijo o del per!odo) como soporte de una amplia ga

ma de volumen de operaciones. Esta condici6n tiende a exagerar 

la rentabilidad de los niveles de operaciones m&s elevados, ya 

que cada unidad de producci6n adicional constituye a un margen 

de utilidad apreciable, basado única.mente en costos estrictame~ 

te variables. Una vez que oe han recuperado todos los costos f~ 

jos mediante un nivel m!nimo de operaci6n, las utilidades se i!!_ 

crementarán en forma proporcionalmente más r&pida que el tipo -

de incremento en el propio volumen. 

Los siguientes ejemplos nos muestran la introducción de la pro

porcionalidad. 
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lA Ejemplo.- Condiciones básicas. 

Precio de venta por unidad •••••• $ 

Costo variable,por unidad •••••• $ 

750.00 

250.00 

Costos fijos; •••••••••••••••••• $ 200,000.00 

Ingresos y 
Costos 

('000 $) 

800 

700 

600 

500 

400 

300 

2ooh-,.¡:;::~¡+¡::~UJJ~:__~...;,..,........'rr-:;~~~~~~~~ 

100 

º ..... __ .._ ____ ........, ____ ~----''------'------"----....... ----_._ __________ _._~ 
100 200 300 400 500 600 700 800 900 1000 

Volwnen 

Utilidades y pérdidas en función del volumen. 

Volumen Incremento Utilidades Incrementos 

400 -o-
500 25% $ 50,000 ilimitado 

625 25% 112,500 125% 

781 25% 190,500 69% 

976 25% 288,000 su 
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Volumen Disminución P~rdidas Incremento 

400 -o-
300 25% $ 50,000 ilimitado 

225 25% 87,500 75% 

169 25% 115,500 32% 

127 25% 136,500 18% 

El aspecto más interesante del diagrama de equilibrio, si.n em-

bargo es la introducci6n de la proporcionalidad. Una serie de -

incrementos del 25% en volumen por encima del punto de equili-

brio darán como resultado unos cambios porcentuales más amplios 

en el desarrollo de las utilidades. 

La tabla anterior muestra un declive gradual en el procentaje -

de crecimiento de las utilidades, desde ilimitados a un 51%. De 

un modo similar, a medida que el volumen decrece por debajo del 

punto de ~quilibrio en decrementos del 25%, el ritmo de pérdi-

das desciende desde ilimitadas a un 18%, a medida que el volu-

men se acerca a cero. 

As!, los cambios en las operaciones cercanas al punto de equil! 

brio, tanto en sentido ascendente como descendente, producirán 

oscilaciones apreciables en las ganacias. Cuando más cerca está 

una empresa del punto de equilibrio, más notables serán los re

sultados en beneficios ocasionados por los cambios de volumen. 
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2ª Ejemplo.- Costos fijos reducidos en $25,000 

Precio de venta por unidad •••••• $ 

Costos variables por unidad ••••• $ 

750.00 

250.00 

Costos fijos •••••.•••••••••••••• $175,000.00 

Ingresos y 
costos 

( '000 $) 

800· 

700. 

600. 

500· 

400 

200 

100 

punto de 

200 300 400 500 
Volumen 

600 700 

Utilidades y p~rdidas en funci6n del volumen. 

volumen Incremento Utilidades 

350 -o-
438 25% $ 44,000 

547 25% 98,500 

6 84 25% 167,000 

855 25% 252,500 

800 900 1000 

Incremento 

ilimitado 

125% 

69% 

51% 
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Volumen Oisminuci6n Pérdidas In cremen to 

350 -o-

262 25% $ 44,000 ilimitado 

169 25% 77,000 75% 

147 25% 101,500 32% 

110 25% 120,000 18% 

Disminuir el nivel de los costos fijos mediante una reducci6n -

en~rgica en los costos generales, el efecto puede ser una dism~ 

nuci6n significativa del punto de equilibrio. En consecuencia, 

el efecto en el alza de las utilidades se desplaza a un nivel -

inferior de operaciones. 

Partiendo del punto de equilibrio reducido en 350 unidades, los 

incrementos y decrementos del 25% en volumen conducirán a unos 

incrementos en utilidades y pérdidas similares al l~ ejemplo. 

La reducci6n del costo fijo, por tanto, es un medio muy directo 

y efectivo de disminuir el punto de equilibrio para una posi--

ci6n mejorada de las utilidades. 

JA Ejemplo.- Costos variables reducidos en $25.00 por unidad. 

La figura de la gráfica y la tabla de utilidades y pérdidas en 

funci6n al volumen se construyen similannente a los dos ejern--

plos anteriores, con el punto de equilibrio en 381 unidades. 
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Cualquier esfuerzo empleado en reducir los costos variables (i~ 

crementando con ello la contribución marginal) pueden tener si

milarmente un efecto saludable en las utilidades a niveles ac-

tuales, así como en los movimientos del propio punto de equili

brio. 

La reducci6n aplicada repercute 6nicarnente en una pequeña parte 

del costo total, ya que la misma sólo a la plena capacidad de -

1,000 unidades iguala el impacto de la utilidad de $25,000, im

porte de la reducción de costos fijos en el.ejemplo anterior. -

A niveles de operación inferiores, la reducci6n en el volumen -

unitario y la escasa importancia de los costos variables se com 

binan para minimizar el efecto de este cambio. Sin embargo, el 

resultado es claramente una mejora en la situación de equili---. 

brio y el logro de un alza en las utilidades en la escala de -

volumen. 

4~ Ejemplo.- Precios reducidos en $50.00 por unidad. 

Precio de venta por unidad •••••• $ 700.00 

Costos variables por unidad ••••• $ 250.00 

Costos fijos •••••••••••••••••••• $ 200,000.00 

LOs cambios ·de precio son quizá el ajuste más complejo de ana

lizar, ya que repercute en el equilibrio competitivo e influirá 

directamente en el volumen que una empresa puede vender. 
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Ingresos y 
Costos 

('000 $) 

700 

600 

500 

400 

300 

100 

100 200 

Costos fijos 

300 400 500 600 700 
Volumen 

Utilidades y pérdidas en funci6n del volumen. 

Volumen Incremento Utilidades 
444 ... o-

555 25% $ 49,750 

694 25% 112, 300 

867 25% 190,150 

1084 25% 2 87, 800 

Volumen Disminuci6n Pérdidas 
444 -O-· 
333 25% $ 50,150 
249 25% 87,950 
187 25% 115,850 
140 25% 137,000 

800 900 

Incremento 

ilimitado 
125% 

69% 

51% 

Incremento 

ilimitado 
75% 
32% 
18% 
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La elevación del precio puede influir, más que proporcionalmen

te, en el volumen que puede venderse y de este modo disminuir -

en realidad el beneficio total conseguido. A la inversa, la di~ 

minuci6n del precio puede hacer algo más que recuperar la apor

tación perdida en todas las unidades, incrementado el volU!llen -

unitario total que puede venderse en comparación con la compe-

tencia. 

Los cambios de precio influyen en los resultados operativos in

ternos, pero pueden tener una recuperación aCin más pronunciada 

y duradera en el ambiente competitivo. Si puede obtenerse dura~ 

te algún tiempo 'Una ventaja de un volumen más que proporcionado 

mediante las reducciones de precio, puede ser prudente hacerlo, 

por otra parte, si se espera que las reducciones de precios 

sean afrontadas rápidamente por otras empresas del ramo, el 

efecto final puede ser simplemente una disminución en las utili 

dades para todos los interesados, ya que no se produciría nin-

gún cambio en la cuota del mercado. 

La nivelación financiera con la nivelación operativa tiene una 

gran semejanza, ya que en ambos casos hay una opo.rtunidad de sa 

car provecho del carácter fijo de ciertos costos relativos a i~ 

crementos en las utilidades. 

La nivelación financiera, su ventaja surge de la noción simple 

de que los fondos tomados en préstamo a un tipo de interés con-
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tractual fijo pueden a menudo ser utilizados a un porcentaje de 

beneficios de oportunidad superior al interés pagado. 

Dada la capacidad de la empresa para realizar inversiones que -

faciliten rendimientos constantemente superiores al tipo de in

terés corriente, será ventajoso para ella emitir valores de re~ 

ta fija para aumentar la ganancia por acci6n común. Eso signif! 

ca tomar prestado tanto como permita un cuadro directivo pruden 

te, y con ello, elevar el rendimiento sobre los recursos pro--

pios en la diferencia entre el porcentaje de utilidades y el in 

terés pagado. 

Una ilustraci6n de un modelo simplificador de desarrollo finan

ciero, que muestra los diversos aspectos del desarrollo de una 

empresa, es decir, la capitalización, rentabilidad, disposici6n 

de las ganancias y financiaci6n. Con los resultados podemos de

mostrar el efecto de pol!ticas financieras. Se expresan tres c~ 

sos: el primero, que muestre una empresa sin nivelaci6n con --

$500,000 en recursos propios, que no paga dividendos y reinvie~ 

te todas sus utilidades en operaciones similares.a las realiza

das hasta ahora. El segundo caso, muestra la misma empresa ha-

ciendo uso de la nivelaci6n, con una proporci6n deuda-recurso -

propios de l:l. En el tercer caso, tomamos las condiciones del 

caso II, pero suponemos una distribuci6n de los dividendos del 

50% de las ganancias. 
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Los datos expuestos para el caso I, dado un rendimiento bruto -

sobre el activo neto, deduciendo impuesto del 10%, los resulta

dos, son un rendimiento neto sobre la capitalizaci6n del 10%, -

un rendimiento sobre los recursos propios del 10% y un creci--

miento en los recursos propios del 10%, puesto que todos los be 

neficios se reinvierten en la empresa. 

El caso II difiere s6lo en relación con el uso de la financia-

ci6n de la deuda, puesto que se ha tomado prestado $250,000 al 

4% despu6s de impuestos, lo cual se incurre a deducir $10,000 -

de los beneficios sobre el activo neto, lo que reduce el impor

te disponible para reinversi6n a $40,000. El rendimiento neto -

sobre la capitalizaci6n ha descendido al 8%, ya que se introdu

jo los gastos de intereses, pero el rendimiento sobre los recur 

sos propios, al mismo tiempo, han aumentado a 16% por la intro

ducci6n de la nivelaci6n. Similarmente, en estas condiciones, -

puede mantenerse el crecimiento en los recursos propios al 16%, 

siempre que se reinviertan todos los fondos producidos y se co~ 

traigan pr€stamos adicionales adecuados para nuevas inversiones. 

En el caso III, la introducción de los dividendos es el tlnico -

cambio interviniente. Un reparto de beneficios del 50% reduce -

los fondos internos diponibles en $20,000 para reinversión. Es

ta medida afecta seriamente el crecimiento en los recursos pro

pios, que hasta ahora han sido reducidos a la mitad. 
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cía X, S.A. 

Capitalizaci6n. 

Proporción deuda-recursos propios 

Deuda 

Recursos propios 

Activo neto 

Rentabilidad 

Beneficio bruto s/activo neto 

Importe del beneficio 

Interés al 4% 

Beneficio después de intereses 

Disposici6n de las ganacias 

Distribuci6n de dividendos 

Dividendos pagados 

1teinversi6n 

Resultados en porcentaje 

Caso I 

0:1 

$ o 

--2.QQ. 
$500 

10% 

$ 50 

--º 
$ 50 

0% 

.LQ. 

$ 50 

Rendimiento neto s/activo neto 10% 

Rendimiento sobre los Rec. propios 10% 

crecimiento en los recursos propios 10% 

Caso II 

1:1 

$250 

250 

$500 

10% 

$ 50 

_!Q_ 

$ 40 

0% 

L...Q. 

$ 40 

8% 

16% 

16% 

Caso III 

1:1 

$250 

22.Q. 
$500 

10% 

$ 50 

10 

$ 40 

50% 

. $ 20 

$ 20 

8% 

16% 

8% 
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3.4 Usos principales. 

ai Para fijaci6n de precios. 

Sin duda alguna, la fijaci6n de precios es una labor en la que 

se concurren, por un lado, la informaci6n interna sobre aspee-

tos financieros y de costos, y por el otro la información ex--

terna de mercado acerca de la elasticidad de la demanda y pro-

duetos sucedáneos al que nos ocupa, basado en lo anterior, el -

criterio de la dirección buscará una justa evaluaci6n de las re 

percusiones, tanto económicas como estratégicas, en relación 

con lo competitivo que será el precio fijado. 

Una vez reconocida la importancia de estos factores en la fija

ci6n de precios, analizaremos el primero, en el cual el punto -

de equilibrio interviene en un papel preponderante. 

Para la fijaci6n del precio, será necesario conocer la contri-

buci6n relativa que representa cada sector de la compañía, so-

bre las utilidades proyectadas; basadas en ellas. establecer el 

punto de equilibrio más conveniente para cada sector. Para este 

fin, es necesario analizar las diversas alternativas que resul

ten, y escoger entre éstas, aquéllas que sean las más ventajo-

sas. 

Naturalmente que este precio está sujeto a modificaciones, con 
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la consiguiente correcci6n del punto de equilibrio del sector -

respectivo, sin embargo el primer análisis nos indicará la con

veniencia de sostener, suprimir o adicionar determinados secto

res de la empresa, para lo cual, se requerirá considerar los -

precios del mercado en artículos similares, la relación eXiste~ 

te entre el nivel de producci6n equivalente al punto de equili

brio determinado y la capacidad total de producción del propio 

sector. 

b) Para determinar margen de seguridad. 

se puede decir que la parte de contribución que genera utilida

des, proporciona un margen de seguridad en los resultados de la 

empresa. 

Por lo tanto, el margen de seguridad es el porciento.que pueden 

disminuir las ventas planeadas, sin que la empresa re.porte pér;_ 

didas. 

Es decir, este procentaje es importante en la planeaci6n de las 

ventas , ya que cuando las cifras de ventas reales no están cum 

pliendo con las cantidades proyectadas, se puede predeéir hasta 

qué porcentaje pueden descender las ventas sin que se reporten 

pérdidas. 
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Ejemplo. 

Ventas planeadas 

costos Variables 

Costos Fijos 

Precio de Venta 

15,000 us 

$ 125 por unidad 

$1'250,000 

$ 250 por unidad 

Fórmula del Margen de Seguridad. 

MS .. U(lOO) 
CMT 

donde; 

U·= Utilidad 

CMT Contribuci6n marginal Total 

C!a. X, S.A. 

Estado de Resultados ( '000 $) 

Ventas $ 3,750 

Costos variables 1,875 

C. M. T. 1,875 

costos Fijos ~ 
UTILIDAD §===,§'ª~ 
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Resolucidn¡ 

MS 
$625 (100) 

$1,875 

MS ~ 

1,875 

Lo anterior significa que las ventas pueden disminuir en un ---

33. 333 %, sin ocasionar pérdidas en la empresa. 

c) Determinaci6n del punto de equilibrio dinámico. 

EL piinto de equilibrio dinámico se define como el nivel de ven

tas deseado, de tal manera que garantice un razonable rendimie~ 

to sobre la inversi6n. 

El punto de equilibrio dinámico está enfocado a la planeaci6n -

de utilidades. 

La fdrmula para su determinaci6n es la siguiente: 

CF + 
P.E.D. 

CM -

(IF + IV) RESI 
l - ISR 

IMVV(RESI) 
l - ISR 
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Significado: 

P.E.D. 

CF 

IF 

Punto de equilibrio dinámico. 

Costos fijos del período. 

Inversión fija promedio (activos fijos) . 

IV Inversión variable porrnedio (Bancos y pagos anticip! 

dos). 

RESI Rendimiento deseado sobre la inversión. 

ISR Indice de Impuesto sobre la Renta y otros conceptos 

en función a las utilidades, como es Participaci6n -

a los trabajadores de las utilidades. 

CM Indice de contribuci6n marginal. 

IMVV Indice de inversi6n marginal variable en función de 

ventas. 

Ejemplo; 

Costos Fijos 

Inversi6n fija promedio 

Inversi6n variable promedio 

RESI 

Impuestos, PTU y reservas 

Indice de contribuci6n marginal 

Indice de inversi6n marginal 

variable en función a ventas 

$ l'B00,000 

18'000,000 

720,000 

22.5 

60.0 

30.0 

31 % 

mensuales 

mensuales 

mensuales 

% 

% 

% 
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Resoluci6n; 

P.E.D. 

P.E.D. -:·= 

P.E.D •. · = 

P.E.D. 

P.E.D. 

P.E.D. 

Comprobaci6ni 

Ventas 

1'800,000 + (18 1 000,000 + 720,000).225 
1 0.60 

O .JO O.Jl(0.225) 
1 0.60 

1 1 800,000 + (18'720,000)0.225 
11. ~o 

O.JO 0.06975 o. 40 

1'800,000 + 4'212,000 
o. 40 

O.JO 0.174J75 

1 1 800,000 + 10'530,000 

0.125625 

12 1 330,000 
0.125625 

§~~!~2~~,i PONTO DE EQUILIBRIO DINAMICO 

70 % Costos variables 

$ 98'149,254 

68'704,478 

$ 29,444,776 30 % Contribuci6n marginal 

Costos Fijos 1'800,000 

$ 27,644,766 Utilidad antes Impuestos 

60 % ISR, PTU y Reservas 

Utilidad Neta 

16,586,866 

~=~l!.R~z~~g··~···c1> 
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Inversión Fija 

Inversi6n Variable 

Inversión marginal variable 

sobre ventas $98'149,254 al 31% 

Inversi6n Total 

22.5 % sobre $ 49'146,269 

$ 18'000,000 

720,000 

30'426,269 

~=~2=l.ig=~g2 

$ 11'057,910 •••••• (1) 

As!, el punto de equilibrio dinámico en su estructura es una -

aplicaci6n del punto de equilibrio económico, ya que este parte 

de una utilidad igual a cero. 

Adicionalmente, el punto de equilibrio dinámico considera por -

una parte, la inversión variable y fija que se requiere a un -

volumen de operación determinada, con su consecuente rendimien

to sobre dicha inversión, y por el otro lado, la contribución -

marginal se ve afectada por la inversión marginal variable que 

se requerirá al mencionado volumen de operación, considerando 

también un rendimiento sobre la inversi6n adicional. 
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CAPITULO 

4 

EMPLEO DEL ESTADO DE CAMBIOS EN LA POSICION FINANCIERA 

4.l Definición. 

4.2 Fuentes de recursos. 

4.3 Aplicación de recursos. 

4.4 Caso práctico. 
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4.1 Definición. 

El estado de cambios en la posici6n financiera se deriva esen-

cialmente de un análisis de las variaciones que han ocurrido en 

el activo, en el pasivo y en el capital, entre dos fechas de 

balance. 6 

El estado de cambios en la posici6n financiera es el reflejo de 

los aumentos y disminuciones tanto en el pasivo corno en el cap! 

tal contable invertido en una empresa, y las repercusiones que 

necesariamente tengan tales cambios en el activo de la misma; -

es un registro histórico del balance inicial y final que indica 

el origen de los recursos y cómo se aplicaron. 

El estado de cambios en la posición financiera, es aqu~l que -

indica las partidas que entre dos fechas modificaron la situa--

ci6n financiera de una empresa, ordenándolas en origen de recuE 

sos y aplicaci6n de recursos. Este estado es un refinamiento 

del balance comparativo, en el cual se presentan los cambios 

que se perciben en dicho balance y las conexiones existentes 

entre dicho estado y el estado de resultados, en forma clara y 

accesible. 9 

.(8) La contabilidad en la administraci5n de empresas.- autor 

Roberto N. Anthony, editorial UTERA, pág ••••• 311 
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El estado de cambios en la posición financiera, informa de los 

flujos de efectivo que ocurrieron durante el período, es un re

gistro hist6rico que indica el origen de los recursos y c6mo se 

aplicaron. Las partidas acumuladas y no pagadas, ni cobradas 

durante el período no se presentan en este estado, y las parti

das de efectivo ocultas en el balance y en el estado de resulta 

dos por estar mezcladas con partidas devengadas se presentan -

por separado. 10 

Analizando las cuatro anteriores definiciones, estoy de.acuerdo 

con las tres primeras, ya que la dltima es m~s propia para def! 

nir un estado de origen y aplicaci6n de fondos, cuyo contenido 

es parecido, por lo cual, es com~n confundir el contenido de 8.!!!_ 

bos estados y por lo mismo provocar confusión con respecto a la 

información que se intenta suministrar. 

El estado de origen y aplicaci6n de fondos.- su finalidad es -

presentar el movimiento de efectivo que hubo en un período de-

terminado: entradas y salidas de efectivo, haciendo su clasifi

caci6n por conceptos, contiene; la existencia de fondos al pri!!_ 

cipiar el período: el origen de los fondos obtenidos en el pe-

ríodo: por ventas de contado, por cobros a clientes, por finan-

(9) El análisis de los estados financieros y las deficiencias -

en lds empresas.- autor Roberto Mac!as Pineda, editorial EASA, 

pag ••••• !ls. 
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ciamiento, etc.; la aplicaci6n que se hi.zo de los fondos en el 

mismo per!odo: en compras de contado, en pagos a proveedores, -

en nóminas, en impuestos, en renta e intereses, acreedores, 

etc.; y la existencia de fondos al terminar el per!odo. 

El estado de cambios en la posici6n financi.era tiene por objeto 

presentar en forma 16gica las dos fuentes de recursos, ajenos y 

propios de una empresa, en un per!odo determinado, mostrando en 

forma adecuada los canales a través de los cuales se obtuvieron 

tales recursos, as! como la aplicaci6n que se hizo de ellos. Si 

la situacidn financiera de la empresa ha mejorado durante el p~ 

r!odo, esta mejoría se debe al hecho de que han llegado a ella 

recursos adicionales de alguna fuente, los cuales se han usado 

para determinados fines, por lo que el estado de cambios en la 

posici6n financiera pone de manifiesto c6mo se proveyeron esos 

recursos y el uso que de ellos se hizo. 

Para poder explicar las fuentes y aplicaciones de recursos es -

necesario dar por entendido que el balance es un todo que tiene 

la forma de una igualdad, donde: 

Activo Pasivo + Capital 

(10) Administraci6n financiera.- autor Steven E. Bolten, edito

rial LIMUSA, pag ••••• 124 
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Dado lo anterior se dice: 

a) Que a todo aumento de activo corresponde un aumento de pas~ 

vo y/o capital y viceversa. 

b) A toda disminuci6n de activo corresponde un aumento del mis 

mo activo, disminuci6n del pasivo y/o capital y viceversa. 

4.2 Fuentes de Recursos. 

En cualquier empresa los recursos provienen de cuatro fuentes: 

l) De la utilidad neta. 

2) Por disminuci6n de activo. 

3) Por aumento de capital. 

4) Por aumento de pasivo. 

De esta clasif icaci6n se pueden considerar como fuentes que --

proporcionan recursos propios a los tres primeros, y la cuarta, 

indica los recursos obtenidos de personas ajenas a la empresa. 

ll De la utilidad neta.- Los beneficios obtenidos por las 

ventas de mercanc!as, menos los costos de la misma, -

producen un aumento en el activo y en el capital, por 

la misma cantidad de la utilidad neta que producen. 

2) Por la disminuci6n de activo.- Dentro de este concepto 
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un estado normal, la disminuci6n en un activo puede r~ 

flejarse en el aumento de otro activo o en la disminu

ci6n de una partida de pasivo. Podemos citar algunos -

ejemplos; una disminuci6n de inventarios origina un 

aumento en clientes o en caja; y una disminuci6n en 

caja motiva una reducci6n de pasivo o de capital. La -

depreciaci6n y la amortizaci6n, son deducciones de ac

tivo, pero en esencia son disminuciones que se hacen -

al beneficio para llegax a la utilidad neta¡ y en dlt! 

ma instancia por ser costos incurridos, se reflejan en 

una reducci6n de las utilidades y por ende reducci6n -

del capital, y sus respectivos importes deben figu-

rar como fuente de recursos propios. 

3) P.or aumentos de capital.- Dentro de este concepto, las 

modificaciones por aumento del capital no son muy fre

cuentes en los negocios, pero cuando ocurren, se deben 

a nuevas aportaciones, además cabe mencionar las reva

luaciones de activos, reservas y superavit. 

41 Por aumentos de pasivo.- Los aumentos del pasivo indi

can que la empresa está haciendo uso de recursos aje-

nos a ésta, ya sea mediante préstamos, compras a crédi 

to, o por que dieron origen a un pasivo acumulado. 
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4.3 Aplicaci6n de recursos. 

Los recursos obtenidos de las fuentes mencionadas pueden ser -

aplicadas en los siguientes renglones: 

ll Por absorci6n de la pérdida neta. 

2) Por un aumento de activo. 

3) Por disminuci6n del capital. 

4) Por disminuci6n de pasivo. 

Examinando estos conceptos, podrá observarse que representan la 

situaci6n inversa de las fuentes citadao corno origen de recur-

sos, lo cual nos lleva a la conclusi6n de que el origen y la -

aplicaci6n de recursos tiene.~ una relaci6n directa con la part~ 

da doble, y examinando las causas de aplicación en diversos a-

sientes, podrá observarse que "los cargos corresponden a la a-

plicaci6n, en tanto que los abonos sean el origen". 

1) Por absoreión de la pérdida neta.- cuando la empresa -

no está obteniendo beneficios de la operaci6n, esto -

representa en la empresa salida de recursos. La pérdi-. 

da refleja una disminuci6n en el activo, un aumento de 

pasivo, una disminuci.6n del capital contable o una corn 

binaci6n de las situaciones citadas. 

2) Por un aumento de activo.- Los incrementos del efecti-

106 



vo, los inventarios, los activos fijos, y otras parti

das de activo, excepto en los casos de revalorizaci6n 

indican que los recursos han sido aplicados en esos -

conceptos. 

3) Por disminuc16n del capital.- Este fen6meno se presen

ta cuando se retira parte de lo aportado por los pro-

pietarios de la empresa o cuando tal devoluci6n se ha

ce afectando las reservas de utilidades. 

4) Por disrninuci6n de pasivo.- Un decremento de pasivo -

circulante o consolidado, indica los recursos que han 

salido de la empresa y los cuales han sido aplicados -

para reducir saldos de la deuda ajena. 

4.4 CASO PRACTICO. 

Para elaborar el estado de cambios en la posic16n fianciera, d~ 

be disponerse de un balance comparativo y de un estado de pérd! 

das y.ganancias, que abarque el período comprendido en el bala~ 

ce. comparativo. 

Dependiendo de las necesidades que lo originan el estado de ca~ 

bios en la posici6n financiera pnede presentarse en forma con-

densada, o si la inforrnaci6n que se necesita es amplia y deta-

llada, se elige una forma que permite presentarlo as!. Siempre 
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debe considerarse la forma que sea la adecuada para satisfacer 

las necesidades que lo originan y para que pueda ser utilizado 

por las personas a quienes les interesa directamente. 

Para mejor cornprensi6n del tema, se presenta un balance compar~ 

tivo con aumentos y disminuciones, información complementaria, 

una hoja de trabajo y el estado de cambios en la posición fin~ 

ciera. 

INFO.RMACION COMPLEMENTARIA 

Laboratorios, S.A. de .c.v. 
'OOOs $ 

l.-

2.-

3.-

4.-

s.-

6.-

7.-

8.-

9.-

Se adquiriO Maquinaria y Equipo por 

Se adquirió Equipo de Transporte por 

Se adquiri6 Mobiliario y Equipo por 

Se vendió Equipo de Transporte en 

cuyo valor de adquisición por 

con una depreciaci6n acumulada de 

Se incrementó la reserva de Dep'n de 

se incrementó la reserva de Dep'n de 

Se incrementó la reserva de Oep'n de 

Se incrementó la reserva de Dep'n de 

Nueva aportaci6n al Capital Social 

$ l0,692 

305 

190 

345 

661 

316 

Edificio 506 

Maq. y Eq. 2,952 

Eq. de Trans. 196 

Mob. y Eq. 76 

92,400 
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Laboratorios, S.A. de c.v. 
Estado de pambios del 30 de Mayo de 1982 al 30 de Mayo de 1983. 

•ooos $ 

VALORES CAMB I os 

30-V-82 30-V-83 Aumentos D1sminucs 

ACTIVO 

Circulante 

Efectivo 10, 20 8 7,003 3,205 

Valoree realizables 48,122 267,590 219,468 

Clientes Nacionales 145,108 150,537 5,429 

Clientes Extranjeros 29,547 44,601 15, 05 4 

Inventarios 124,300 227,018 102, 718 

357,285 696,749 342,669 3,205 

Fijo 

Terreno 2,687 2,687 -o- -o-

Edificio 24,262 24,262 -o- -o-

Maquinaria y Equipo 83,643 94,335 10,692 

Equipo de Transporte 2,535 2,179 356 

Mobiliario y Equipo 41318 4, 508 190 

117,445 127,971 10,882 356 

Diferido 

Gastos de Instalac. 7,802 19 ,449 11,647 

~.!R~.~~~ ~~~.~J,g~ ~g~~J2~. ,.J-:1;~H 
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V AL ORES CA M B I os 

30-V-82 30-V-83 Aumentos Disminucs 

PASIVO 'i CAPITAL 

Circulante 

Proveedores Nacional 13,934 l0,207 3,727 

Proveedores Extranj. 91,633 77,303 14,330 

Acreedores 34,782 78,863 44,081 

Préstamos 110,360 176,140 65,780 

250,709 342,513 109, 861 18,057 

Fijo 

Pr~stamos 156,093 156,093 

Diferido 

Intereses por pagar 22,837 33,838 15,001 

CAPITAL CONTABLE 

Capital Social 23,750 116,150 92,400 

Utilidad Neta 716 159,734 159,0lB 

Rvas. Complementarias 

de activo. 

Dep 'n de Edificio 4,354 4,860 506 

Dep'n de Maq. y Eq. 21,338 24,290 2,952 

Dep'n Eq. de Trans. 865 745 120 

Dep'n Mob.y Eq. 1,870 1,946 76 

~~~&~~~ fl~~=égi ~12&~~~ ~~in 
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f,AflO'PA'rORI OS, S.A. DE C.V. 
!leja de Trabajo para la formulación del ESTADO DE 
Cl\MllIOS EN LA POSICION FINJ\NClERl\ por el período 
terminado el 30 de Mayo de 1983 ( '000 peoos) . 

VALO R E 6 CA M D I o s A J u s T E S ESTADO DE CAMBIOS EN LA 

30-V-82 30-V-83 Aumentos Disminucs Debe Haber 
POSICION FINANCIERA 
Fuente de .l\plicaci6n 
recursos de recursos 

l\CTIVO 
Circulante 

C:fectivo 10,208 7,003 J,205 3,205 Valores realizables 48,122 267,590 219,468 219,468 Clientes Nacionales 145, 108 150,537 5,429 5,429 Clientes Extranjeros 29,547 44,601 15,054 15,054 rnventarios 124 1 300 221,010 102,110 102, 718 357,285 696,749 342,669 3,205 
Fijo 

·rerreno 2,687 2,687 
Edificio 24,262 24,262 
Maquinaria y Equipo 83,643 94,335 10,692 10,692 (1 
Equipo de Transporte 2,535 2,179 356 661 (4 305 (2 
Mobiliario y Equipo 4,318 4¡508 190 190 (3 

l17,445 127' 971 I0,882 356 

Diferido 
Gastos de Instalaci6n 7,802 19,449 11,647 11, 647 

ilH!.a~ ~a~!,Jig2 ;!g~!,!2!! .... ;!~~u 
PASIVO Y CAPITAJ, 

Circulante 
Proveedores Nacionales 13, 934 10,207 3,727 3, 727 
Proveedores Extranjeros 91,633 77, 303 14,330 14,330 
t'\creedores 34, 7R2 78,863 44,081 44,081 
Préstamos 110, 360 176,140 65,780 65,780 

~109 342,513 109,861 18,o57 

Fijo 
Préstamos 156,093 156,093 

Diferido 
rntereses por Pagar 22,837 37,838 15,001 15,001 

CAPITAL CONTABLE 
Capital Social 23,750 116,150 92,400 92,400 (9 
Utilidad Neta 716 159,734 159,018 159,018 (10 

Rvas. Complementarias 
<le Activo; 

Dep'n de Edificio 4,354 4,860 506 506 (5 
Dep'n de Maquinaria y Eq. 21,338 24,290 2,952 2,952 (6 
Dep'n de Equipo de Trane. 865 745 120 196 (7 316 (4 
Dep'n de Mobiliario y Eq. 1,010 1¡946 76 76 (8 

29, 427 31,941 3,534 120 

~!!i"~~~ U1&.~~2 ~Z21.~l~ ... ;!;!!&.;tZZ 

l.- Se adquirio Ma{uinaria y Eq. 10,692 (1 10,692 
2.- Se aquirio Equ po de Trans, 305 (2 305 
3.- Se adquirio Mobiliario y Eq. 190 (3 190 
4.- Se vendio Equipo de Tranep. 345 (4 345 
s.- Se incremento la Rva. de Dep'n Edificio 506 (5 506 
6.- Se incremento la Rva, de Dep'n Maq. y Eq. 2,952 (6 2,952 
7.- Se incremento la Rva. de Dep'n Eq. de Tranep. 196 (7 196 
8.- Se incremento la Rva de Dep'n Mob. y Equipo 76 (8 76 
9.- Nuevas aportaciones al Capital. 92,400 (9 92,400 

10.- Utilidad del Ejercicio 159, 018 (10 159,019 
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Laboratorios, S.A. de C.V. 

Estado de cambios en la posici6n financiera por los doce meses 

terminados el 30 de Mayo de 1983. 

Fuentes de recursos. 

Depreciaciones 

Utilidad.del ejercicio 

Aumento al Capital Social 

Venta de Activo 

Rva.de Intereses por pagar 

TOTAL 

Aplicaciones de recursos. 

Aumento del Capital de trabajo 

Adquisici6n de Activo Fijo 

Incremento a los Gtos. de Inst. 

TOTAL 

$ 3,730 

159,018 

92,400 

345 

15,001 

$ ~70.!.~2~ 

$ 247,660 

11,187 

11,647 

$ i1Q.i..ii4 
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Integraci6n del capital de trabajo. 

La aplicaci6n de recursos que se obtuvo en el rengl6n de "aumen 

to del capital de trabajo", importe el cual está neteado de las 

fue'ntes y aplicaciones de recursos de las cuentas que componen 

el activo y pasivo circulante. El mencionado importe está inte

grado de la siguiente manera: 

Fuentes de recursos: 

Efectivo 

Acreedores 

Préstamos 

Aplicaciones de recursos: 

Valores realizables 

Clientes nacionales 

Clientes extranjeros 

Inventarios 

Proveedores nacionales 

Proveedores extranjeros 

$ 

$ 

3,205 

44,081 

65,780 

219,468 

5,429 

15,054 

102, 718 

3, 727 

14 ,330 

Neto de aumento al capital de trabajo 

$ 113,066 

360,726 
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Qué decisiones y para qué sirve a la Gerencia o Dirección de -

Finanzas el estado de cambios en la posición financiera. 

El estado de cambios en la posición financiera sirve al direc-

tor de finanzas para estudiar cuál ha sido la actuación opera-

ti va en un período determinado, y as!, tomar decisiones correc

tivas para el futuro, y a trav~s de este estado puede verse --

dónde fueron aplicados los recursos y de d6nde provinieron los 

mismos. 

En base a este estado la Gerencia fija las metas para su actua

ción acerca de sus fuentes de ingresos y cómo van a ser aplic~ 

dos y darle las directrices a seguir a la administración finan

ciera para mejores fines a estas fuentes de recursos. 

El estado de cambios en la posici6n financiera, tiene gran acee 

taci5n en la actualidad debido a que de ella emanan cambios que 

sirven para proyecciones financieras y as!, tener un panorama -

a futuro de la situaci6n de la empresa y tomar decisiones en -

función a los objetivos de la Gerencia. 
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CAPITULO 

5 

EL ANALISIS FACTORIAL 

5 .l Definici6n 

s.2 Importancia. 

5.3 Principales factores contemplados en el análisis factorial. 

5.4 Relaci6n existente con el análisis financiero. 
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5.1 Definición. 

El C.P. Roberto Mac!as define el análisis factorial como •••• "la 

distinción y separación de los factores que concurren en el re

sultado de las operaciones de un negocio hasta llegar al conoc! 

miento particular de cada factor, con el objeto de determinar -

su contribución en el resultado de las operaciones realizadas". 

La importancia del análisis factorial es cuantificar la contri

buci6n de cada factor en el resultado de las operaciones que -

aquellos realicen. 

Los factores de operaci6n suelen ser internos y externos, pre-

sentando mayor dificultad aquellos en los que interviene el hO!!!_ 

bre, o bien el medio ambiente; como en la práctica de una audi

toria para evaluar la eficiencia del "control interno", se hace 

una investigaci6n meáiante cuestionarios, así debe procederse -

para evaluar los factores de operaci6n en el análisis factorial. 

El análisis factorial es tltil para modificar los datos de oper~ 

ci6n, tomando en cuenta los siguientes puntos: 

l.- Analizar la operaci6n total con el propósito de determi-

nar los factores que en ella intervienen. 

2.- Definir las funciones de esos factores que operan con re

laci6n al resultado esperado de la operación en su con---
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junto. 

3.- Determinar el grado en que el desempeño real y objetivo -

de estas funciones contribuye con su participaci6n especf 

fica y necesaria, al esfuerzo total. 

4.- Investigar qué factor o parl!metro ejerce, en condiciones 

determinadas, una influencia decisiva, favorable o desfa

vorable en la operaci6n. 

Para lograr resultados prácticos con la aplicaci6n de un método 

de investigaci6n, deben tomarse en cuenta todos los hechos, ne

cesidades y limitaciones; además, de antemano cabe esperar que 

uno de los principales problemas será el de la disponibilidad -

de datos, aún en aquellos aspectos que por lo comttn debieran -

conocerse estadísticamente. 

5.2 Importancia. 

La importancia que reviste el análisis factorial se expresan -

como sigue: 

-Constituye un enfoque id6neo como introducci6n básica a la.

cada vez más compleja estructura de la actividad industrial, 

permitiendo su comprensi6n integral y en los diversos nive-

les funcionales de la misma. 

-Es una ~til metodología de investigaci6n econ6mica indus---

trial, que permite incrementar sustancialmente la producti--
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vi dad. 

-se trata de un instrumento de trabajo estructurado en forma 

tal que contribuye a establecer el diagnóstico de los facto

res que impiden el desarrollo de la actividad industrial: 

para esto se procura incluir el mayor ndmero de elementos 

constitutivos de dichos factores y se pone énfasis en la es

timación de sus intensidades y pesos, sin que por ello se -

les deba atribuir un valor puramente matemático. 

-Para determinar los factores limitantes se basa en técnicas 

altamente novedosas y efectivas, como lo son las derivadas -

de la metodolog!a de la investigación de operaciones. 

-Permite a los dirigentes de la industria un continuo examen 

de los productos, de la producción y de la productividad, -

vigilancia indispensable para la existencia misma de sus em

presas, inmersas actualmente en un medio ambiente incierto y 

cambiante, que se refleja en una incesante mejora de los pr~ 

duetos y de las técnicas de fabricación y, consecuentemente, 

en el aumento de la complejidad de los mercados y de sus co~ 

diciones de competencia. 

-Ayuda a descubrir fallas en la operación general de la empr~ 

sa, como podría ser un insuficiente financiamiento, inadecua 

dos productos o procesos, ventas no satisfactorias, defectos 

en el control financiero o contable de las operaciones, o 

influencias adversas que sobre la empresa ejerce el medio 

ambiente. 

-Es una técnica sistematizada que permite conseguir una infor 
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maci6n amplia sobre el complejo proceso econ6mico, con el 

fin de conocer las causas de las dificultades anteriores, 

así como prever lo que probablemente suceda en el futuro. 

5.3 Principales factores contemplados en el análisis factorial. 

El desempeño o funcionamiento de una empresa se puede juzgar 

atendiendo a distintos criterios. Por lo que se refiere a su p~ 

lítica econ6mica, debe cumplir una tarea espec!fica, dando ser

vicio adecuado para el sec al que pertenece, en consecuencia 

la tarea de direcci6n de una empresa reviste dos aspectos; est~ 

blecer políticas y actuar de acuerdo con ellas, y dirigir las -

actividades econ6micas de la empresa de tal forma que se alcan

cen las metas señaladas. 

Por lo que se refiere a las actividades de la empresa, en realf 

dad lo que hace es vender el tiempo de trabajo de sus hombres, 

la depreciaci6n de sus bienes de producción, la materia prima y 

los servicios proporcionados por otras empresas. 

La optimizaci6n de la fuerza de trabajo, medios de producción y 

abastecimiento, se traducirá en un incremento de la productivi

dad. 

La fuerza de trabajo, medios de producción, abastecimientos, e'l 

financiamiento, el control financiero o contable, la política y 
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direcci6n, los productos y procesos, el mercado de ~sos produc

tos y el medio ambiente, constituyen aspectos vitales al funci2 

namiento de la empresa a los factores de operaci6n y en los --

cuales se basa el análisis factorial. 

A continuaci6n se ennumeran y se definen estos factores: 

1.-Medio ambiente. 

Conjunto de influencias externas que actdan sobre la oper~ 

ci6n de la empresa. 

2.-Pol!ticas y direcci6n {administraci6n general) • 

Orientaci6n y manejo de la empresa me_diante direcci6n y vi 

gilancia de sus actividades. 

3.-Productos y procesos. 

Selecci6n y diseño de los bienes que se han de producir y 

de los m~todos usados en la fabricaci6n de los mismos. 

4.-Funci6n financiera. 

Manejo de los aspectos monetarios y crediticios. 

5.-Medios de producci6n. 

Inmuebles, equipos, maquinaria, herramientas e instalacio

nes de servicio. 
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6.-Fuerza de trabajo. 

Personal ocupado por la empresa. 

7. -Suministros • 

Materias primas y materiales auxiliares. 

8.-Producci6n. 

Transformación de los materiales en productos que pueden -

comerciali.zarse. 

9.-Mercadotecnia. 

Orientaci6n y manejo de las ventas y de la distribución de 

los productos. 

10.-Contabilidad y estad!stica. 

Registro e información de las transacciones y operaciones. 

Debe ponerse en relieve que todas las funciones de una empresa 

deben ser cumplidas de tal modo yºen tal grado que contribuyan 

con su parte adecuada y espec!fica a la tarea comtln, mantenien

dose ademas en equilibrio, por supuesto, las funciones difieren 

en importancia o peso de acuerdo con su relativa contribuci6n -

al total. 

Si las funciones no son desempeñadas de modo adecuado, el peso 

determinar~ con qué intensidad y la sensibilidad con qué pron--
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ti~ud se percibirán los efectos desfavorables. Aplicando la ley 

del m.!nimo de Justus von Liebig(ll) a la economia industrial, -

es válida esta regla: Una funci6n de operaci6n desempeñada poco 

eficientemente limita el rendimiento y la productividad del co~ 

junto de operaciones de una empresa. 

De esta regla se derivan dos conclusiones: 

a)Es necesaria la informacidn sobre el desempeño de todas las 

funciones a fin de determinar cuál de ellas se lleva a cabo con 

menor frecuencia. 

b)Si los esfuerzos encaminados a lograr el mejor cumplimiento 

de las funciones deficientemente desempeñadas tienen éxito, ha

brá una mejora en el rendimiento y la productividad de toda la 

empresa. 

Ilustraci6n del cuestionario para evaluar la eficiencia de los 

factores de operacidn. 

(ll) Justus von Liebig, químico y bi6logo agrícola (1803-1873); 

en su ley del mínimo se lee: "por la deficiencia o ausencia de 

un elemento necesario, aun cuando existan todos los otros, el -

el suelo se consider& estéril si se trata de cultivos para cuya 

vida sea indispensable dicho elemento". 
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1.- Medio ambiente. 

a)¿CUáles son las características climatológicas de la regi6n 

donde se ubica la empresa? 

b)¿Cuáles son las tendencias actuales en los gustes y prefe-

rencia de los consumidores? 

c)¿Existen est!mulos fiscales y crediticios en la zona geogr! 

fica donde se pretende operar? 

d}¿En general qué oportunidades y trampas se vislumbran en. el 

mercado que se pretende servir? 

2.- Pol!ticas y direcci6n. 

a)¿Cuáles son las decisiones críticas del negocio? 

b)¿Quien hace que decisiones y sobre qué base? 

c)¿Cual es la misi6n y objetivos estratégicos de la empresa y, 

en su caso, en qué grado han sido alcanzados por la misma? 

d)¿En general cuáles son las ventajas y desventajas más sobre 

salientes respecto a la forma de constitución de la empre

sa, su estructura de capital, su tipo de actividad y su -

estructura organizacion~l? 

3.-Productos y procesos. 

a)¿Cualés son nuestros principales productos? 

b)¿Qué nuevos productos se piensa sacar al mercado? 
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c)¿CUal es nuestra calidad respecto a la de la competencia? 

d)¿CUál es el producto más rentable y el menos rentable? 

e)¿CUales son las ventajas y desventajas con respecto a la 

t~cnica de producci6n y control de la misma? 

f)¿Cuál es la pol!tica para el mejor aprovechamiento de sub-

productos, desperdicios'y desechos? 

4.- Funci6n financiera. 

a)¿Se tiene capacidad financiera para crecer? 

b)¿Se tiene capacidad paxa soportar una recesión? 

c)¿CUáles son las fuentes de recursos actuales y potenciales? 

d)¿A qué riesgos financieros estamos expuestos? 

eJ¿Qué controles existen sobre el efectivo, la cobranza, in-

ventarios y pasivos? ¿Qu~ otros controles es necesario te

ner? 

s.- Medios de producci6n. 

a)¿En qué porcentaje se utiliza la capacidad de planta? 

b)¿Qué problemas impiden la plena utilización de la capacidad 

práctica de operaci6n? 

c)¿CÓmo se controla la posible obsolescencia del equipo? 

d)¿Cómo se mide la productividad del equipo? 

6.- FUerza de trabajo. 
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a)¿Cuál.es son las caracter!sticas de nuestro personal admini! 

trativo y técnico en términos de edad, preparaci6n académ! 

ca, habilidades, potencial, rotaci6n, etc.? 

b)¿Cómo están nuestras prestaciones en relaci6n a las de la -

competencia? 

cJ¿cuál es la política <l~ empleo, forrnaci6n de personal, des

pidos, salarios y escalafón? 

d)¿CÓmo se siente la gente en la compañía? 

e)¿Existen buenas relaciones laborales? 

7.- Suministros. 

a)¿En qué porcentaje depende nuestra producción.de materias -

primas importadas? 

bJ¿CUáles son los planes establecidos en la política de com-

pras? 

c)¿Cuál es el método establecido para controlar la distribu-

ci6n del material a los departamentos productivos? 

d)¿Cuáles son los principales proveedores? 

8.- Producci6n. 

a)¿Qué métodos y técnicas se utilizan para la planeaci6n y -

control de la producción? 

b)¿Qué reportes se formulan respecto a los procesos de produ~ 

ción y, con qué periodicidad? 
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c)¿Se está al d!a respecto de los avances tecnol6gicos rela-

cionados con la actividad del negocio? 

9.- Mercadotecnia. 

a)¿Se realizan investigaciones de mercado sobre el gusto de -

los consumidores, participación de mercado, nuevas necesi

dades, empaque, etc.? 

b)¿Se aplican técnicas formales de planeaci6n estratégica de 

mercado, como el portafolio de productos, el ciclo de vida 

del producto, el método BCG, etc? 

c)¿Se evalda la efectividad de la publicidad¡ como y con qué 

frecuencia? 

d)¿Cuál es la organización interna del area de mercadotecnia? 

10.- Contabilidad y estadística. 

a)¿Cuáles son las fuentes de información externas? 

b)¿C6mo se maneja la información disponible, interna y exter

na, y qui~es son los usuarios? 

c}¿La información requerida se tiene en forma oportuna, feha

ciente y accesible a la finalidad de la información? 

d)¿Se utiliza la computadora o existen planes para ello? 

e)¿Existe manual de contabilidad y presentaci6n de informa--

ci6n? 
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5.4 Relación existente con el análisis financiero. 

Dentro del análisis factorial existe una relaci6n con el an&li-

sis financiero con el uso de algunos fndices para medir el ren-

dimiento de los factores. 

La productividad la expresamos por las f6rmulas siguientes: 

a) Productividad Producto medio en cantidades físicas 
Insumo medio en cantidades físicas 

bl Productividad = Producto total 
total Insumo total 

c) Productividad 
parcial 

d) Productividad 
del trabajo 

Producto total 
Un insumo determinado 

cantidades físicas de producto 
Horas hombre trabajadas 

El esquema de análisis descrito puede usarse para analizar los 

factores de operaci6n tratando de delimitar su contribuci5n di-

recta o indirecta sobre los cambios en la productividad. 

La capacidad de producci6n de una planta en relaci6n con dicho 

producto, puede expresarse, por tanto, a través de la relaci6n: 
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Tiempo emplead~ por unidad de producto 
Tiempo total de producción disponible para una unidad de producto 

La utilizaci6n de la capacidad significa utilizaci6n del tiempo 

de producci6n disponible para un producto. 

La fabricaci6n de un producto requiere una serie de operaciones 

específicas ejecutadas por la unidad respectiva del equipo. 

Así, el problema de la utilizaci6n de· la capacidad consiste en 

lograr el equilibrio entre el tiempo disponible de las unidades 

individuales y el tiempo requerido para las operaciones de con-

versi6n de los materiales en producto terminad~. 

Dentro de los medios de producci6n existen razones simples que 

miden cuantitativamente la proporcionalidad o exceso de inver-

si6n en inmuebles, planta y equipo, ya que éstas pueden auxi--

liar en la evaluaci6n de este factor de operación, a continua-

ción se expresan algunas de ellas: 

Indice de inver
sión 

rnt.ensidad de la 
expansión 

Conservación de 
inmuebles, planta 
y equipo 

Inmuebles, planta y equipo 

Activo total 

Incremento a inmuebles, planta y equipo 
Inmuebles, planta y equipo 

Reparación y conservación 
Inmuebles, planta y equipo 
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El factor fuerza de trabajo, para su medici6n y ejecución se re 

comiendan las siguientes razones simples: 

Preponderancia de 
los tipos de tra
bajo 

Importancia de la 
mano de obra 

Ntinlero de obreros 

Número de empleados 

Trabajadores separados 

Promedio de trabajadores ocupados 

En el factor suministros encontramos la utilizaci6n de los si--

guientes indices: 

Importancia de 
los abastecimie~ 
tos 

Rotaci6n de los 
materiales 

Rotaci6n de los 
créditos de los 
proveedores 

Costo de las materias primas y materiales 
auxiliares 

Costo de fabricaci6n 

Costo de las materias primas y materiales 
auxiliares 
Inventario de las materias primas y otros 
auxiliares 

Saldo promedio de los créditos recibidos 
de los proveedores 

Costo de los abastecimientos adquiridos 
en un año 

Dentro de mercadotecnia podemos situar las siguiente razones: 

Estructura del 
mercado 

Ventas interindustriales 

Ventas totales del sector 
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Importe total de las ventas - costo de lo 
Margen (promedio) vendido 
de ventas Importe total de las ventas del sector 

Efecto de las ven- Incremento en las ventas de artículos 
Industriales tas de los produc-

tos del sector Incremento de los artículos del sector 

En el factor de financiamiento las razones más importantes son: 

Grado de indepen
dencia financiera 

Dependencia de 
los bancos 

Grado de movili
dad debido a los 
inventarios 

Rendimiento del 
capital 

Rendimiento del 
activo total 

Capital 
Activo total 

Créditos bancarios 
Capital contable 

Inventarios 
Capital contable 

Utilidad neta 
Capital contable 

= Utilidad neta + intereses pagados 
Activo.· total 

En el factor de operaci6n, contabilidad y estad!sitica se con-

templan las siguientes razones: 

Resultados de la operaci6ni 
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Utilidad neta 

Ventas 

Utilidad neta 

Activo total 

Utilidad neta 

Activo fijo 

Utilidad neta 

Pago toal por trabajo 

- Utilidad neta 

Impuestos especiales 
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CONCLUSIONES 

l.- Las técnicas del análisis financiero para poderse llevar a 

cabo en cualquier empresa, se debe contar con un analista 

financiero, que determine el comportamiento de los princi

pales cambiüs o movimientos, para que as! él o el ejecuti

vo de finanzas tome decisiones requeridas, ya que en la ac 

tualidad, la incertidumbre por devaluaciones, políticas gE_ 

bernamentales y la situaci6n econ6mica del país, es neces~ 

río tener al dl'.a las proyecciones de las actividades del -

negocio, y medir los riesgos que pudieran presentarse. 

2.- La situaci6n actual de crisis econ6mica, recesi6n, infla-

ci6n, pérdida del poder adquisitivo e incremento de la co~ 

petencia basada principalmente en precios, hacen apremian

te la necesidad de que las empresas analicen sus estructu

ras de costos y traten de reducirlos. El ejecutivo finan-

ciero tiene en el análisis marginal una técnica de relevan 

te actualidad que le permite establecer la relaci6n entre 

las utilidades y los principales factores que la generan; 

costo, volumen, precio y combinación de productos; y sobre 

esta base tomar decisiones que minimicen sus costos y gas

tos. 

3.- La actividad empresarial ofrece oportunidades, pero tam--

bién presenta riesgos e incertidumbres. El tomar una deci-
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si6n sobre nuevas inversiones debe estar fundamentada en -

un análisis profundo de los costos fijos en que se van a -

incurrir, asi como de los costos variables. que acompañarán 

a la producción, aspecto importante será el pronosticar 

las ventas necesarias para cubrir los costos y producir 

utilidades. 

Por otro lado, el realizar una inverci6n con predominancia 

de capital o mano de obra, estar~ en funci6n de la situa-

ci6n macrdeconómica general; por ejemplo, el elegir una -

planta fuertemente automatizada dará la oportunidad de te

ner costos unitarios cada vez más bajos a medida que se irr 

crement·a la producción, mientras que cuando ésta se con_. __ 

traiga, dichos costos serán mayores por el menor apalanca-

miento operativo. 

4 .• - Para una empresa es importante determinar los cainbios que 

sufre en su estructura,financiera, ya que esto le da .una -

pauta para decidir d6nde fueron empleados los recursos ob

tenidos en un período, c6mo se comportan las partidas que 

representan valores liquidas, si se tiene buen manejo del 

efectivo y sobre todo obtener el mejor financiamiento de -

las aportaciones que hacen las personas ajenas (proveedo-

res, acreedores, accionistas, etc.) para el mayor funcio-

namiento financiero de la organización. 

s.- La complejidad de las actividades económicas ha provocado 
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que las organizaciones desarrollen intrincados sistemas de 

información·, planeaci6n y toma de decisiones. Sin embargo, 

el desenvolvimiento integral de las entidades, hacen nece

sario que se ide~tifiquen los principales factores inter-

nos y externos que más afectan, con el fin de hacer su se

guimiento y análisis, y poder definir las estrategias más 

congruentes con las fuerzas y debilidades de la empresa, y 

con las oportunidades y riesgos d~l mercado. 
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