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INTRODUCCI1ON

La finalidad principal de &sta investigacifn, es la -
de dar a conocer a los lectores, la importancia que tiene
la Funci6n Financiera en cualquier tipo de empresa pGbli--
ca o privads, para optimizar al mfximo el rendimiento de -
sus recursos. Ante la escasez de recursos, costo elevado
" 'de los mismos, surge como demanda vital aprovechar el mane
'jd'de los recursos financieros, para brindar la persanen--
cia empresarial.

El impacto de 1la inflaci6n, la devaluacién, la esca--‘
sez de financiamiento y otros agregados constituyen un -
" reto para 1a subsistencia de las empresas.

Y es dentro de este imbito en donde la liquidez y el
Sptimo manejo de los recursos financieros pueden consti- -
tuir el factor determinante para la permanencia de las mis
nas. ’

Por 1o anterior, me impuse la tarea de preparar esta
investigaci6n.

El primer capitulo sc¢ refiere a la importancia que ha

- tenido 1a Funcién Financiera y su desarrollo en las Glti--

mas décadas, en cl crecimiento de las empresas y su impac-

‘to con la inflacifén, 1la que sc ha convertido en una reali-

dad de 1a vida, algo que los administradores financieros -
han tenido que tolerar con el paso del tiempo.

En el segundo capitulc nos referimos a la estructura
de 1a organizacién de la Funcifén Financiera dentro de las
empresas, las funciones que intervienen, asi como quienes

1as vealizan.




En el tercero nos referimos al estudio de la Planea-
ci6bn Financiera dentro de las empresas, como principal pa
so de todo proceso administrativo, ya que de ella depende

- tomar decisiones respecto de las inversiones futuras, sus
posibles riesgos, y en un momento determinado como asegu-
rarse contra ellos.

En el capfitulo cusrto hago referencia a los presu- -
puestos como herramienta de la Planeacién Financiera; in-
dicando brevemente sus caracter{sticas, para su elabora--
cidn.

El quinto, se refiere al Presupuesto de Efectivo co-
mo principal instrumento para determinar las necesidades
financieras de las empresas, por medio de un control 1lla-
mado flujo de efectivo.

; El sexto y Gltimo capfitulo se refiere exclusivamente
8 las alternativas de inversién de los excedentes de efec
tivo que pudiera tener una empresa después de haber consji
derado sus necesidades finsncieras. Estas inversiones fji
‘nancieras que se obtienen con los recursos sobrantes de -
‘las operaciones del negocio se deben invertir en instru--
mentos que garanticen su completa seguridad y su més alto
‘rendimiento sin dejar de considerar las altas tasas de in

‘_'bflacion que actualaente sufre nuestro pafs.




1. LA FUNCION FINANCIERA FRENTE AL FENOMENO INFLACIO-
NARIO.
1.1 Antecedentes

La Administracién Financiera ha ido evolucionando
de tal mancra que hoy en dfa es considerada como un punto

vital dentro de las empresas, por la forma en que se ha -
desarrvollado.

Anteriormente tenf{a un lugar sccundario dentro de
1a empresa, se limitaba a negociar créditos con los ban--
queros , a la compra-venta de los valores y atender las -
entradas y salidas de efectivo.

La AdministraciOn Financiera ¢s5 una fase de la Ad-
ministracifn General. La considersban fundamentalmente -
~Como una parte de la economia, y no es sino hasta la déca
da de los afos 1920, con el surgimiento de nuevas tecnolo
gias, modernas industrias y 1a necesidad de financiarlas
adecuadamente, cuando surge COmo una rama independiente;
con enfésis sobre los métodos de financiamiento externo.
Sin -embargo, durante los afios 1930, la atencifn se concre
té naturalmente en los problemas de flujo de efectivo, la

estructura s6lida del capital y 1la solvencia.

Durante la dé&cada de 1940 y en la primers mitad de
los afios de 1950, se tiene mayor conocimiento acerca de
la trascendencia de los flujos de efectivo y los métodos
de planificacidn. Aparece también la metodologia del pre
supuesto de capital, con msayor reconocimiento hacia la --
responsabilidad de la gerencia financiera en 1a ubicacién
6ptima de los recursos financieros y en la administracion

. financiera de los activos de la empresa.
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La forma en que las decisjones financieras afectan
el valor de la empresa se convirtié en una de las mayores
preocupaciones de la administraci6n de la empress, asf co
.m0 los efectos de la estructura de capital y 1a politica
de. dividendos, se convirtieron en temas interesantes y su

jetos a controversia dentro de la Administracibén Financis
TS,

Otra tendencia en la ensefianta de la Administra- -
cibn financiera ests relacionada con los problemas econé-
micos dominantes de 1la época actual. La planeacién finan
ciera y el propfsito ante los eventos futuros inciertos,
ha sido una preocupacifn constante, una incertidumbre que

ha asumido una gran importancia y mfis aGn relacionada con
1a inflacién.

1.2 Concepto de Inflacifn

La inflacién fenfmeno nocivo paras la economia de -
“un psfs. Los efectos de la inflacién se reflejan tanto a
" nivel asslariado , como a nivel institucionsl, deteriorin
dose elrpoder adquisitivo, escasedndose 1los bienes, provo

cando despidos masivos de personsl, reduciéndose las jor-
nadas de trabajo.

Antes de continuar con nuestro estudio, comenzaré

. _por definir que es 1a inflacién.

1.- Segtn Sirking: La Inflacibn se refiere a un estado -
de exceso en 1a demanda global en el que se puede ser 14i-
bre o reprimidas el alza de precios, sin que haya exceso -
en 1a demanda, en ¢l primer caso, la demanda excesiva - -
constituye. 1a enfermedad y el alza de los precios es solo

~‘sintonn en tanto que, en el otro caso, el aumento del ni-
vel de precios es la ﬁropia enfermedad; y,




2. Arturo Guillen: La define como un fenbmeno econémico -
mediante el cual se registra un alza r4pida, generalizada
y sostenida de los precios de todos los bienes y servi- -

éios. mientras el poder adquisitivo del dinero se reduce
en la mismas proporcibn.

Una ve:z definido lo anterior, se procede a dar una
visi6n general de como ha afectado la inflacifn en nues--
tra economia.

En los Gltimos cuarcnta afios de 1940 a 1956, cono-
cido como periodo "inflacionario" y en éste, la inflacién
medida en términos del Indice Nacional de Precios al Con-
sumidor fue un promedio anual del 12.4%, lo cual era con-
siderablementc alto para esa é&poca.

Durante el perfodo de 1957 a 1972, la Economia Na-
cional se desenvolviS con una relativa estabilidad de pre
cios, dado que se tuvo un ritmo moderado de aumento en el
‘nivel general de precios al consumidor que alcanzd un cre
cimiento promedio anual de 3.3%.

A partir de 1973, comienza a manifestarse nuevamen

te un proceso inflacionario en el crecimiento de los pre-
cios (20.3% anuazl), alcanzando uno de 10s niveles mis al-
tos en 1976 (45.9% seglGn el Indice de precios al mayoreo
y 27.2% al consumidor), registrando a partir de 1977 una
desaceleraci6n, la cual se acentfa en 1978. Sin embargo,
en 1979 esta tendencia decreciente se revierte y en 1980

el nivel de inflaci6n supera lo alcanzado en 1976.

En el perfodo de estabilidad de precios 1957-1972,
el crecimiento de 1a oferta o produccién de bienes o ser-
vicios fue en promedio anual de 6.8% y el de la demanda -
de 10.8%. En cambio de 1973 a 1976, la produccifn aumen-
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to en promedio anual 4.9% y la demanda 24.2%. Esta gran
diferencia se tradujo en presiones inflacionarias las cua-
les se acentuaron aun m8s, en el transcursoc de los afios --
1977 a 1980 en que la produccibn crecif6 en un promedio -
anual de 6.4% y la demanda en 32.2%. Para el afio de 1982
'se tuvo un crecimiento del 98,8% en el Indice nacional de
precios al consusmidor, lo que significa una cifra sin pre-
cedentes en la Historia de México.

"Es importante aencionar, que el afio de 1982 fue crf
‘tico para la economfa y las finanzas del pais. Diversos -
problemas de orfgen interno y externo, que ya se habfan --
manifestado, se agudizaron a 10 largo del afio y provocaron
un desplome en el ritmo de 1a actividad econbmica, uns no-
table aceleraci6n en 1la tasa de aumento de precios, y se--
rias dificultades en la coperacifn de los mercados cambia--
rio y financiero. A su vez, 1a combinacifn de estos ele-
mentos provocS una fuerte contraccién en el volGmen de --
‘,trlns.ccidn que México realizé con el exterior (1).

La inflaci6n afecta a todos los componentes de la -
. sqéiedld de manera distinta, pero siempre incontrolada e -
injust.. Afecta la participacitn que cada uno de ellos
tiene en 1os Tccursos totales de la sociedad transfiriéndo
se entre si, recursos en forma inequitativa, lo que pone -
en peligro sin duda alguna los factores de 1ls estabilidad
socisl y los motores de crecimiento econémico.

(1) Fuente: Banco de México, Informe Anual 1982,



1.3 Causas que la originan

Existen fen6menos que son causados por 1la inflacién
y que afectan a la empresa en forma directa, son:

1.3.1 Pérdida del poder adquisitivo de 1la moneda. La wmo-
neda, que €3 un instrumento de medida en 1la contabilidad,
carece de estabilidad, ya que su poder adquisitivo caambia
constantemente; por tanto, las cifras que se muestran en
los estados financieros no representan valores absolutos y
1a informacifn que presentan no es la medida exacta de su
situacién ni de su productividad.

La pérdida de valor adquisitivo de 1a moneda es pro
vocada por la inflacifn, que es el aumento sostenido e in-
definido en el nivel de precios.

La principal causa de la inflacifn es el aumento --
del dinero en circulacifn que no estd compensado con aumen
tos en el volumen real de produccifn. Entendiéndose por - -
ésta, como el conjunto de bienes y servicios que, medidos

en dinero, producen los habitantes de un pafs, generaslmsen-
_ te en un perfodo no mayor de un afio. - A este valor de la
produccién total se le conoce en todos los pafises como Pro -
ducto  Interno Bruto (P.1.B.), siendo el indicador que con:

frecuencia se utiliza para sedir el crecimiento de una eco
‘nomis.

Al excedente entre la tasa de incremento del dinevo
y 1la produccibn real se denomina "“dinero inflacionario", y
cuanto mayor sea la tasa de incremento de éste, mayores --
serin los aumentos en el nivel general de precios.

En suma, podemos decir que se produce la inflacibn
monetaria o bien, 1la pérdida del poder adquisitivo de la



.6

moneda; cuando se rompe el equilibrio entre el dinero en
circulacibn y, los bienes y servicios producidos.

1.3.2 Escasez: Actividad que siempre realizan algunos -
¢lementos negativos tanto del sector productivo como del -
distributivo: se origina cuando se oculta algln producto,
en este caso, la empresa tendri que arreglarselas para cus
plir con sus programas de produccién surtiéndose de mate--
rias primas al precio que se las den y en las condiciones
que se fijen. Esta actividad se generaliza y acentGa en
etapas de fuertes espectativas inflacionarias.

1.3.3 Carestia del Trabajo: Aparece inmediatamente ya -
que las demandas obreras para aumentar los salarios son -
cada vez mayores y, comc consecuencia los ajustes de suel
dos van sucediendose uno tras otro sin ver el fin de ello.

Los aumentos salariales generales repercuten sobre
los costos y, por tanto, son un factor que pProvocsn aumen-
tos en ¢l nivel general de precios.

1.3.4 Altos Costos de Produccién: Que vienen a ser una
consecuencia 16gica de 1o anterior, y no puede haber nada
mis diffcil que la empresa enfrente la alza en sus costos
Y qQue estos lleguen a ser mis que los propios ingresos por

que entonces s{ la empresa se proyectarias fatalmente a la
Quiebrs.

1.3.5 Falta de Financiamientos: El financiamiento, por -
consiguiente se harf mfs caro y escaso; tanto proveedores
como instituciones bancarias subirfn sus tasas de interés,
reducirsn plazos de pago y restringirin sus créditos.

Adem8s de las anteriores causas, existen algunos --
factores econfmicos, que limitan a los estados financieros



a proporcionar informacién obtenida del registro de las -
operaciones de la empresa bajo principios de contabilidad,
aGn cuando generalmente sea una situacién estimada a la sji
tuacibn real del valor de la cmpresa; diferencias que exis
ten entre las cifras que presentan los estados financieros
basados en costos histféricos y el valor real.

Por lo anterjor, hoy en dfa resulta casi imposible
que 1a situacifn financiera coincida con la situacifn real
o econBmica del valor de la empresa.

Los factores que originan esta discrepancia son:

- Oferta y demanda
- Plusvalfa

Ls estimacifn incorrecta que se hace a la vida de -
los activos fijos.

Nuestra cconomia, ¢s una economia de libre empress,
o ses de tipo capitalista, por estar organizada dentro de
una economia mixta: regulaci6n econémica de instituciones
pOblicas y privadas. Los articulos que fabrica, los servi
cios que presta y el nivel de sus operaciones estin deter-
minados besicamente por los precios (costos) de los facto-
res (tierra, mano de obra y capital) utilizados en la pro-
duccién de estos bienes y servicios, y por los precios que
1os consumidores estfn dispuestos a pagar o por 1la canti--
dad que los consumidores estan dispuestos a comprar a los
precios fijados por la empresa. El sistema de precios dis

tribuye los bienes en forma eficiente igualando 1a oferta
y la demands.

Para un mejor entendimiento de lo anteriormente ex-
plicado, se exponen a continuacién los conceptos de Ofertl
y Demanda en econoaia.



- Demanda: E1l término demanda se emplea ordinaria--
mente para expresar las actividades y preferencias
de 1os consumidores en un momento dado. La deman-
da individual de determinada mercancfa es la canti
dad de ella que el individuo estarfa dispuesto a -
comprar en un momento dado, a los diversos precios
posibles. SegQGn sea la cuantia del ingreso de que
se disponga.

Las mercancfas difieren mucho en cuanto a la inten
‘sidad con que provocan mayores O menores COmpras ségﬂn .-
sean afls bajos o mis sltos sus precios. La ley fundamen-
tal de la demanda expresa que las cantidades demandadas -
de un bien aumenten a medida que los precios bajan y dis-
minuyen si los precios se elevan; es decir, existe una re
1acién inversa entre precios y cantidades demandadas.

- Oferta: La oferta por lo consiguiente viene a ser
el fen8meno correlativo de la demanda, y es 1a se-
rie de cantidades de un producto dado que un vende
dor individual o un grupo de vendedores estarfan -
dispuestos a ofrecer para su venta en un perfodo -
determinado de tiempo a cada uno de los diferentes
precios posibles. La ley fundamental de la oferta
expresa la relacifn que existe entre los precios y
la oferta, y se dice que las cantidades ofrecidas,
sin variar los demés clementos, varfan en relacién
directa con los precios posibles, dentro de un - -
cierto lapso considerado.

La asignacifn de recursos en nuestra economfa es -
automfitica, en contraste con otros sistemas econdSmicos en
donde la autoridad gubernamental decide qué cantidades de
los diversos productos y servicios se tendrin disponibles
conforme a nuestro sistema, los consumidores toman sus --



.9

decisiones independientemchte unos de otros; bajo las con
diciones anteriormente sefialadas. Estas decisiones tam -
bién repercuten sobre las decisiones de todos 1os demis -
productores y consumidores.

Por lo anterior, no pueden considerarse como infla
ci6n los cambios de valor de los bienes y servicios origi
nados por la oferta y demanda, ni tampoco trata la plusva
11fa que es un valor agregado que se le da a un bien por -
diferentes factores econfmicos.

De 1o anteriormente sefialado se desprende la dife-
rencia entre el aspecto puramente financiero y econfmico
y; diremos que lo financiero se reficre a valores expresa
dos en unidades monetarias, referido a costos y precios -
en las fechas en las cuales se realizaron las operaciones.
Lo econfmico se rcfiere a valores actuales relacionados -
con el poder adquisitivo de la moneda en un momento deter
minado.

Los estados financieros se formulan de acuerdo con
el principio del valor histSrico, el que estadblece que el
valor es igual al costo de adquisicidn, entonces las ope-
raciones se registran en unidades monetarias en las fe- -
chas en que se realizan, es decir sumamos monedas con di-

- ferente poder adquisitivo; por lo consiguiente, los esta-
dos financieros muestran una situacidn financiera pero no
“econfmica.

1.4 Importancia de la Funcién Financiera dentro de la
Organizacibn.
En el entorno econdémico que existe actullnente, el
cuul estd en constante cambio y al que se ligan las finan
zas porque en &stas repercute la crisis econSmica, en - -
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donde la administraci6n financiera juega un papel funda--
mental, no s6lo en las empresas particulares sino también
en los organismos gubernamentales que administran un pafs.

La funcidn financiera de la empresa, se relaciona
estrechamente con la funcifn contable, la cual medisnte -
el registro de las operaciones y siguiendo un proceso que
culmina en la informacifn financiera a un perfodo determi
nado, que serf el reflejo numérico de dichas operaciones.

Estos informes numéricos llamados estados financie
ros, que serfin analizados técnicamente, son parte de las
actividades de la adainistraci6n financiera, ys que de --
estos resultados de anflisis, se planearin mediante el es
tudio y evaluacién las diferentes decisiones que 1levarin
al creciente desarrollo y expansién de las empresas.

La administracidn financiera participa activamente
en 1a elaboracifn de estrategias generasles y de polfticas
que implican aspectos financieros. Funcién bédsica en la
planeaci6n de las necesidades y usos de fondos de una em-
presa, obteniendo los fondos necesarios y splicSndolos pa
ra fines rentables, como ejercer una gran polftica de di-
videndos, inversiones mayores de capital, adquisiciones,
y hasta desinversiones, o bien en 1la planeacién a largo -
plazo y en la preparacifn de presupuestos a lo largo del
mismo que vinculan la distribucién de las inversiones del
capital (en los activos fijos) y los requerimientos de fi
nanciamiento con respecto a la planeacifén estratégica.

La administracién financiera participa en la obten
ci6n de fondos y en su aplicacién a los diversos usos den
tro de un negocio, habrg de servir como un lazo vital en
el proceso de asignacifn de recursos.
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Actualmente se le asigna un papel mS&s relevante, -
coordina las ideas y proyectos de inversién, para que el
-financiamento que se pueda obtener, sea en las mejores --
condiciones para beneficio de la empresa. La administra-
cién financiera se vuelve mfs fgil, porque a través de --
ella se hace una mejor planeacién y distribucién de los -
recursos asi como el de reducir al minimo 10s que permane
cen ociosos paras competir en el mercado nacional y vislum
brar 1a posibilidad aunque muy remota por 1la situacién --
del pais al competir con el mercado aundial.

La administracién financiera se ha convertido en -
una actividad dinfmica porque ahora analizas, evalGa y to-
na decisiones, controla y mejora la situacifén financiera
de una cmpress. Para lograr esto la administracién finan
ciera fija métodos, objetivos y establece reglas que - --
guien y orienten en materia financiers, para que la e-pig

sa tengs ls capacidad de generar utilidades y cumplir con’
sus objetivos.

1.8 Concepto de la Funcifén Financiera

De 1o snterior sec desprenden algunos conceptos de
1o que es 1la funcifn financiera, para el mejor entendji---
miento del tema.

1. La funcion financiera es sencillamente el esfuerzo pa
ra proporcionar los fondos que necesiten las empresas, --:
dentro de las m&s favorables condiciones y a 1a luz de --
los objetivos del negocio. '

~-- Hunt, Willisms y Donaldson = -~

2. Es la fase de la sdministracidn general que tiene por
‘objeto maximizar el patrimonio de una empresa mediante ‘la
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‘obtencifn de recursos financieros por aportaciones de ca-
pital y odbtencibn de créditos, su correcto manejo y apli-
cacibn, asi como la coordinacién eficiente del capital de
ﬁribajo. inversiones, resultados mediante la presentacifn
e interpretacitn de informacién para tomar decisiones a--

o certadas.

-- Abraham Perdomo M. .-

3. Se ha descrito a la administraci6én financiera como 1a
combinacibn del arte y ciencia mediante la cual las empre:
sas toman importantes decisiones que determinan en que de
be invertir, como se va a financiar la inversién y en que
maners se han de combinar ambas con el fin de lograr al -
 méximo deterainado objetivo.

-~ Saloabn Ezra --

4. El1 doble objetivo de 1la administracibn financiera es -
elevar al aiximo ¢l valor actusl de 1la riqueza procurando
,que se disponga de efectivo para pagar las cuentas a su -
- - tiempo y syudar en la distribucif6n més provechosa dc los

" Tecursos qus se encuentran dentro de 1la empresa.

-- Roberto W. Johnson --

R De los anteriores conceptos se observa que tiemen
U 'semejenza entre si, como:

. 8) - Obtener fondos y recursos financieros.

- b) Obtenerlos en las mejores condiciones.
€) Maximizar recursos. _
d4) La utilizacién de los fondos y recursos, lpllcpdoi'

en forma eficiente.
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Basfindonos en las anteriores caracteristicas pode-
mos concluir que la Funcién Financiera: "Es 1la actividad
encaminada a la obtencidn de recursos financieros los que
- se habrén de invertir o financiar, con el fin de procurar
las afs favorables condiciones de maximizacién de rique--
zas con el menor esfuerzo posible”.

1.6 Elementos de la Funcién Financiera.

Los elementos de la funcién financiera son los si-
guientes:

- Polfticas, decisiones y acciones ejecutivas, para
fijar los métodos, objetivos que establezcan las reglas -

que rijan y guien la forma de actuar en materia financie-
ra.

. Maximizacidn del valor actual de las empresas, au-
mentando la capacidad de generar utilidades en el futuro.

- Contribucién al desarrollo del medio socio-econémi
co.del pafs, a través del creciente desarrollo del nivel
de vida Yy la capacidad de compra; consecuentementc un mer
'cldo4potencial para la empresa, conjuntamente con una ma-
yor justicia social (fuerza de trabajo y venta de sus pro
ductos).

1.7 - Objetivos de la Funcidn Financiera.

La Funcién Financiera basada en el fundamento de -
obtener recursos para alcanzar objetivos, estf coordinada
con otras funciones las cuales integradas, dan vida a una
entidad. Considerando estas afirmaciones, la administra-
- cién financiera se crel para desarrollar una importante -
fase en la empresa, €s por €50 que sSe¢ han dado objetivos
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que tendrf que cumplir satisfactoriamente.

tiva a

1.
2.

7]
. . . . .

O | NN
.

Estos objetivos se mencionan de una maners enuncia
cont inuacién:

Obtener fondos y recursos financieros.

Manejar correctasente los fondos y recursos finan-
cieros.

Destinarlos o aplicarlos correctamente a los secto
res mfs tentables o productivos.

Administrar el capital de tradbajo.

Administrar inversiones.

Presentar e interpretar la informacién financiera.
Tomar decisiones acertadas.

Mantener el patrimonio.

Establecer bases para obtener asis fondos y recur--
sos cuando se requieran.

Se podrian enunciar un sin ndmero de objetivos, pe

ro considero que éstos son los mis importantes y signifi-
cativos.
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A ESTRUCTURACION DE LA FUNCION FINANCIERA.
2.1 Organizaciébn de la Funcién Financiera.
Concepto de Organizacién.

Entidad social relativamente permanente caracteri-
zada por el comportamiento, la especializacifn y la es- -
tructura, orientados &stos hacia un mismo objetivo.

A continuaci6n examinaremos las funciones de 1a ad
ministraci6n financiera dentro de un contexto organizacio
nal; para descubrir lazos entre la organizacién y los mer
cados externos.

La figura 2.1.]1 muestra la organizacién funcional
de una empresa industrial tfpica, con sus funciones clési
cas de produccifn, comercializacifn, recursos humanos y -
finanztas. .Se describirin someramente las tres primeras -
funciones, dindole mayor importancia a las finanzas.

a) Produccibn. Actividad humana encaminada a la uti-
lizacifn de 1l0s recursos y de las fuerzas natura--
les con el fin de crear bienes y/o servicios.

'b) Comercializacién. Son todas aquellas actividades
encaminadas a ls distribucién del producto.  Faci-
lita los intercambios deseados con determinados pa
blicos, a fin de obtener utilidades personales o -
comsunes.

c) Recursos Humanos. La capacitaci6én de todo el per-
sonal id6neo que va a laborar dentro de la empresa,
La adainistracién de los recursos humanos en el --
proceso aplicado al acrecentamiento y conservacifn
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‘del esfuerzo, las experiencias, 1la salud, los cong
cimientos, las rabilidades, etc., de los miembros
de la organizaci6n y del pafs en general.

Como en otras tantas Sreas, la funcién financiera
ha venido absorviendo mayores actividades més responsabi-
lidades y hs dotado a sus técnicas de mayor perfecciona--
miento, de tal maners que algunas de las funciones o sub-
funciones que normalmente desempefia no son congruentes, -

en relacifn 16gica, con la denominaci6n del funcionario
qQque las realiza.

La eficiencia de un funcionario de alto nivel, de-
penderf esencialmente del conocimiento que tenga sobre el
personal que estarf a sus Ordenes, la relacifn que guarda
con otros funcionarios y sus canales de comunicacién.

Es decir, el funcionario en jefe del Srea financie
ra de la empresa es el Director de Finanzas, que ocupa un
lugar en el Consejo de Direccién y es responsable de to--
das las actividades del Srea antes mencionada. Delega la
responsabilidad de muchas de sus actividades en uno o mis
‘Contralores y en un Tesorero.

La figura 2.1.1 muestra la organizaci6n del Depar-
tamento de Finanzas, ademfs de explicar las funciones del’

Director de Finanzas, el Contralor y el Tesorero respecti
vamente.

2.2 Funciones que intervienen.
2.2.1 Director de Finanzas.

Participa activamente en 1a elaboracién de estrate
gias generales y politicas que implican aspectos financie
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ros. Como ejercer una gran politica de dividendos, inver
siones mayores de capital, adquisiciones y desinversiones,

Participa en la plancacién a corto y largo plazo,
asf como en la preparacién de presupuestos a 1o largo del
mismo, que vinculan la distribucién de las inversiones de
capital (activos fijos) y los posibles requerinmiertos ‘e
.finsnciamiento con respecto a 1la planeacibn estratégica.

En Gltima instancia, es responsable de todas las activida
des que pueden ser delegadas al Contralor o al Tesorero,
ésto es, la plsneacifn y control financiero.

2.2.2 El Contralor.

El Contralor es responsable ante el Director de Fi
nanzas de] establecimiento, mantenimiento y auditorfa de
los sistemas y procedimientos de la empresa, de la prepa-
racioén de los estados financieros e informes a la Geren--
cia, al Consejo, a los Accionistas y a las autoridades im
positivas.

Esta a cargo del sistema de computacién y de las -
splicaciones relacionadas con el mismo; vigila el control
de los costos, y la fijacidn de precios de los productos;
particips en las decisiones de los créditos de ventas, --
asf como en la supervisién de la cobranza a clientes.

Ademfs consolida el pronfstico y los anfilisis fi--
nancieros asociados, prepara los presupuestos para los de
partamentos operativos, responsable de todos los asuntos
relacionados con los impuestos.

A través del resultado de la recoleccidn de datos .
requeridos, de la contabilidad y de la elaboracién de in-
formes, adquiere informacién que hace que su participa- -
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ci6n sea importante dentro del proceso de toma de decisio-
nes a niveles operativus a través de toda la empresa.

2.2.3 El Tesorero.

_ La tesorerfa es una actividad orientada a mantener
la estructura financiera de los recursos propios de una -
empresa; obtencién, aplicacibn y distridbucifn de los mis-
mos para el logro de sus objetivos.

Por lo anterior, se pueden describir las funciones
principales del Tesorero y de los departamentos a su car-
g§0;: ¥ que es la adaministraci6én de los fondos, de -.ntenir
el negocio solvente, mediante la provision de suficientes
_ fuentes de financiamiento para cubrir todas las posibles
contingencias.

Se apoya de los pronfsticos financieros, los que -
determinan las necesidades y requerimientos financieros -
'a corto plazo y/o largo plazo. '

: _Dentro de las funciones principales del Tesorero -
estén las siguientes:

- La custodfa de los fondos de la organizacifn; emi-
3i6n y manejo de los valores combinados de la em--
presa.

- - Vigila todas las actividades de 1a Caja y de la ng

' ains. '

- Controla la retencifn corporativa de los valores -

de otras empresas, de los valores gubernamentales
y de los medios del mercado monetario.
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- Maneja los fondos de las pensiones de los emplea-
dos.

- Controla los activos y pasivos de la empresa en mo
neds extranjera tomando todas las medidas necesa--
rias para protegerse contra posibles pérdidas, de-
bido a las fluctuaciones cambiarias en los diferen
tes tipos de cambio.

- Adainistra la cartera de propiedades inmobiliarias
' y los seguros.

- Proporciona asesorfa sobre los créditos a clientes
a través de los contactos con los bancos y con las
agencias de crédito.

En conclusifn podemos decir que el Tesorero es el
principal contacto de la eamapresa con la comunidad finan--
ciera, principal fuente de informacifn, experto en el ans
lisis financiero, responsable de los planes de financia--
majento a corto y/o largo plazo y en ¢l de asegurarse de -
que existan suficientes fondos disponibles para cubrir teo
das las necesidades posibles de la empresa.

El Tesorero obtiene ¢l financiamiento de los fon-
dos que se generan internamcnte de las operaciones exis--
tentes, sin eabargo a menudo estos fondos son insuficien-
tes para las contingencias a corto plazo o para cubrir to
talmente las necesidades de una expansioén posterior de ac
tividades;: por 1o que se¢ ve en la necesidad de obtener --
fondos externos, como los préstamos bancarios, seguidos -
cn importancia por la cmisién de capital en acciones comu
nes, y de los derechos sobre los activos.

Hay que reconocer que, en la pridctica, frecuente--
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mente algunas de las actividades que realizas el Tesorero

estén a cargo del Contralor y viceversa, no son exclusi--
vas de uno o de otro.

2.3 Objetivos Financieros.

Tras examinar en detslle la orgsnizacidn de 1a fun
€i6n financiera, ahora es necesario estudiar la manera en
que ciertos objetivos de la empresa establecen la necesi-
dad de la administracién financiera.

Los objetivos financieros de 1a empresa son los si
guientes:

1. Maximizar las utilidades, las que se medirén e in-
' formarfn a través de informes sobre utilidades, --
los que se han convertido en la base de todo cuer-
po legislativo, en relacién con la imposicién tri-
butaria y al pago de dividendos, a los accionistas

o propietsrios de las eapresas.

Los &nfor.cs financieros se han convertido en un -
aspecto importante de la funcién financiera en todas las
empresas pGblicas o privadas.

2. Maximizar 1la riqueza de los accionistas que han in
‘ vertido su dineroc en la empresa, a través del ané-
lisis financiero.

Con ¢l advenimiento de las elevadas tasas de infla
Clén. surgen ciertas dudas que existen desde hace mucho -
tiempo concernientes a la suficiencia en los convencions-
lismos existentes para describir el valor y los rendimien
. tos de las empresas.
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Hasta ahora se ha discutido el andlisis financiero
Yy la maximizaci6én de las utilidades en funcién del merca-
do de capitales; obedeciendo a que 1a empresa sea pGblica
© privada, pequefia o grande, siempre participa en los mer
cados de capital, ya sea directa o indirectamente.

Una empresa grande puede pedir prestado u obtener
una nueva participacién ya sea directamente en el mercado
de acciones o de instituciones de cré&dito.

En suma, se indica que es preciso comprender que -
los fondos generados en el negocio tiene un costo relacio
nado con el costo de oportunidad de los fondos, si é&stos
fueran colocados en manos de los accionistas y prestamis-
tas. El no apreciar las implicaciones financieras en 1la
toma de decisiones dentro de estos términos, perjudica el
rendimiento del negocio.
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3. LA PLANEACION DE LA FUNCION FINANCIERA.

Luego de haber analizado el esquema general de 1la
probleafitica que nos afecta en estos momentos, pasamos al
anflisis que constituye la planeacifn, en primser lugsr, -
para luego enfocarla concretamente en el Srea que nos in-
teresa: "Finanzas” y establecer los puntos mfs relevantes
de 1o que e3 la Planeacifn Financiera, su utilidad e im--
portancia, sus principales herramientas de accifn y en -
que forma puede convertirse en una valiosa ayuda para la
empresa.

Para auchas empresas que ahora se hallan resenti--
das por efectos de la crisis y el haber tenido bases de -
Planeaci6n Financiera desde afios atrfs, les sirve para --
adecuarse con menos dificultad a las nuevas circunstan- -
cias, que si bien ha sido obstaculizado el curso normsal -
de su accion, no han llegado s apartarlas de sus objeti--
vos primordiales.

Para todas aquellas que en csmbio siempre han ido
sorteando los problemas de acuerdo al momento en que las
sorprenden, y cuyos objetivos han elevado ganancias eleva
das inmediatas, sin importar 1o que puede pasar mafiana, -
en un par de meses 0 dentro de un afio, porque no mansjan
ningtn concepto de planeacifn porque sus intereses estin
en el corto plazo, les ha afectado fuertemente todo lo su
cedido y las ha llevado a quiebras, cierres temporales o
permanentes, con las consiguientes pérdidas econfmicas y
efectos sociales que ello implica.

3.1 Concepto de Planeacidn.

Primer elemento del proceso administrativo, que es
t4 interrelacjionado con todas las funciones de la organi-
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zacifn total, es la més importante de las funciones admi-
nistrativas.

La planeacidn es m&s que nada, calcular y evaluar
las consecuencias de cada posible solucifn, alternativa de
accibn, antes de tomar una decisién y ponerla en pricticas.

La planeacifBn como primer paso del proceso adminis
trativo , consiste en evaluar alternativas para después -
fijar el curso concreto de accifn a seguir: (Qué es lo -
que va hacerse y c6m0 sSe realizarf? implica el uso de su
posiciones respecto al futuro, que se creen necesarias pa
ra alcanzar los objetivos deseados.

3.2 Principios de la Planeacitn.

Es importante mencionar los principios de la pla--
neacidn. '

- Precisién. Deberd de formularse en términos con--
cretos, ya que va & regir acciones especfficas.

. Flexibilidad. Se manejarf un mirgen pars los posi

‘ bles cambios imprevistos. Al surgir éstos, la ca-
pacidad de adaptacifn de ls empresa, y concretamen
te de su planeacién es el elemento que pueda deter
minar cl éxito o el fracaso de su gestidn.

- Unidad. Planeacién como proceso dindmico que invo
' lucra & todos los integrantes de la empresa, y no
tan solo a sus directivos; por tanto, aunque cada
funcién, departamento, seccidn, tengan planes par-
ticulares, todos cllos deben coordinarse o inte- -
grarse en forma tal que pueda decirse que existe -
un solo plan general.
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La planeacifn se elabora en base a 1la informacién
de que se dispone a mayor riqueza de ésta, mayor sé6lidez
de aqué€lla.

Dependiendo del tipo de empresa y del entorno en -
que se¢ desenvuelve, la informacifén necesaria para su plas-
neacién puede variar, pero existen rubros que son précti-
camente de carfcter universal.

a) Estudios y previsiones econfaicas (referencias al
entorno).

b) Estudios sobre cambios y adelantos tecnolégicos.

c) Datos sociolfgicos (composicién de 1a poblacién,

ubicacifn, actitudes, etc.)
d) Desarrollo propio de la empresa.

e) Disposiciones legales y fiscales, as{ como polfiti-
ca gubernamental.

£) Demanda existente y potencial,
g) Competencia, etc.

Dentro del concepto propio de planeacidn se consi-
deran una serie de categorfas , complementarias entre si,
qde dependiendo de su alcance pueden referirse a aspectos
funcionales, departamentales, generales, etc. Las catego
rias que se manejan con afs frecuencia son:

a) Objetivo. Lo que se quiere lograr como fin Qlti--
mo; lo que se espera alcaniar en ¢l futuro como re
sultado de la gestifn de la empresa.
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c)

d)

e)
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Politica. Es un criterio general para orientarse
la accifn, dejando margen para tomar las decisio--
nes correspondientes, usando iniciativas y juicios
respecto a la interpretacién de los lineamientos -
generales.

Procedimiento. Secuencia cronolégica més eficien-
te para obtener 6ptimos resultados en cada funcidn
concreta. Con carfcter técnico y con tendencia a

formar rutinas de actividades. Dentro de éstos, -
estin los métodos que marcan el curso de accién pa
ra cumplir una tarea especifica.

Programa. Ademfs de fijarse los objetivos y la se
cuencia de operaciones, se establece el tiempo ne-
cesario para cada una de ellas.

Presupuesto. Determina cuantitativamente los ele-
mentos programados. Los presupuestos pueden ser -
“financieros", si se manejan en unidades moneta- -
tils. y “no financieros", que se establecen en - -
otro tipo de unidades, como cantidad de produccién,
de ventas, etc. Se aplica a un periodo, y los da-
tos que lo componen se subdividen en perfodos miés
cortos.

La planecacién de acuerdo al perfodo de tiempo que

contempla puede ser a corto plazo, también conoclda como
Tlctica u Operativa; y a largo plazo 0>e$tflt§giCI. la -
longitud del perfodo u horiionte de planeacifn depende de
cads empresa en particular, de su ciclo de produccifn, de
1a industria a que pertenece, etc.

La planeacifn a corto plazo debe de estar bien in-

tegrada a la planeacién a largo plazo, para que contribu-
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ya al logro de los objetivos de é&sta, siendo ademis una
forma de ir controlandc los resultados, y en caso necesa-
rio reorientar las acciones en la direccién adecuada.

Considera el despliegue detallado de los recursos
para alcanzar la culmsinacifn de los planes estrategicos.

Mientras mfs largo es el periodo de tiempo, mfs --
estratégica es la planecacién. La estrategia en la planes
cifén estd relacionada tanto con el desarrcllo internc de
la empresa como con los factores externos a ella que afec
tan el cusplimiento de sus objetivos.

3.3 Estrategia y toma de decisiones.

Al comentar acerca de la estrategia financiera den
tro de las empresas, muy bien se podria hacer la pregunta
en qué sentido dificre la estrategis de otras etapas mfs
modestas del proceso de toms de decisiones. Podria recu-
rrirse a hacer una distincion entre ellas sefialando que -
la toma de decisiones consiste en la aplicacién de estra-
tegias biésicas, pero generalmente, el proceso de toma de
decisiones tiene una interpretacitén més amplia. Peter --
Drucker ha afirsadc, "Un buen ejecutivo no toma muchas de
cisiones. Resuelve problemas genéricos estableciendo polf
ticas"”.

La palabra estrategia ingreso a la literatura de -
1a direcci6n de empresas, para significar aquéllas accio-
nes que toda empresa realiza, como respuesta a2 la accifn
o posible accidn de un competidor. En el campo académico
se utiliza mss el origen etimol8gico de la palabra que --
viene del griego-strategos, que quiere decir general o, -
en su significado actual, estratecgia es aqueclla accifn -
que la alta direccién de una empresa realiza y que es fun



damental pars la empresa. Este es un concepto muy amplio
que incluye propbsitos, misiones, objetivos, programas y
aétodos claves para llevar a cabo o implantar dichas es--
trategias.

€l término estrategia, se refiere a una forma de -
actuar ante una situacifn determinada.

Toda empresa sigue una estrategia, en la mayoria -
de los casos, &sta se ha adoptado en forma intuitiva, de
acuerdo con la experiencia o los perjuicios de quienes la
manejan. Algunas tienen é&xito y otras fracasan, depen- -
diendo de factores externos, que a veces llamamos ‘''suerte
6 del olfato" de quienes toman las decisiones para sacar
el negocio adelante.

La eleccién de una estrategia deterainada, implica
definir el camino que ha de seguirse, y asignar los recur
sos necesarios para ello.

En épocas de crisis, results particularmente peli-
groso basar las decisiones en impulsos irracionales. En
estas circunstancias diffciles, cuando se consolidan y de
sarrollan las espresas profcsionales administrativas o --
mientras otras desaparecen. :

En suma, estrategia es 1la forms en que 1a o-pri31
se relacions con el medio econbaico y social en el que --
opera, para alcanzar sus objetivos,

Para analizarla es necesario tomar en cuenta lo si
guiente:

1. Los objetivos, constituyen el conjunto de prop6si-
tos y metas de tipo econfbmico ( rendimientos ) - -



a)
b)
<)

d)

ty
-

financiero, técnico, comercial y social que se prec
tende alcan:zar.

La estructura, constituida por los recursos con --
que cuenta paradesarrollar sus funciones y que in-
cluyen:

Los medios fisicos de produccién: locales, insta-
laciones, maquinaria, mobiliario y equipo.

La tecnologfa que cmplca en sus procesos producti-
vos.

La organizacifn, los elementos humanos y los siste
mas de trabajo administrativos.

Los recursos financieros fijos ( capital ) y crédi
tos a largo plazo.

Entorno, del que forman parte las personas y compa
fifas con las que la capresa se relacions directa--
mente en el curso de sus actividades; por cjemplo,
los clientes, los proveedores, las instituciones -
de crédito, los crganismos de gobierno, etc.

El sedio smdbiente, incluyen aquéllos elementos ex-
ternos que en forma directa afectan tanto a la pro
pia empresa, come a su entorno; por ejemplo: la si
tuacién econfmicas generasl, la situscifn politics,
etc.

La estrategia se¢ define tomando en consideracién -

estos cuatro aspectos:

ESTRUCTURA
MEDIO AMBIENTE ESTRATEGIA————O0BJETIVOS
ENTORNO
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El esquema indica 1a manera tan estrecha en que se
interrelacionan tales aspectos.

- El medio ambiente afecta la estructura y al entor-
no.

- Entre la estructura, la estrategias y el entorno, -
debe existir una relacién de congruencia, siendo -
posible modificar tanto la estrategis como la es--
tructura y, en aenor grado, el entorno en 1la medi-
da en que la eapresa pueda cambiar de localizacién
de mercado, de proveedores o de financieros.

Una polfitica debidamente pensada sustituye una se-
rie de decisiones apropiadas. La formulacifn de buenas -
politicas y estrategias apropiadas podrin ayudsr & redu--
cir bastante el nGaero de decisiones que se deban tomar.

El proceso de decidir, 1a misifn bisica de la em--
press, los objetivos que trats de slcsnzar y las princips
les estrategias y politicas que rigen el adecuado uso de
los recursos que tiene a su disposicifén para lograr di- -
chos objetivos.

3.4 Planeacifn Financiera Estratégica.

Antes conocida como planeacién a largoe plazo, sho-
rs empleada con el nombre de Estratégica o Corporativa.

La esencia de ella e3s decidir hoy el curso de ac--
cifén a seguir para que la empresa pueda estar en el lugar.
que desea.

Esto obliga a evaluar y decidir a d6nde se¢ quiere
llegar en un determinado plazo 3, S o m&s afios, y enfocar
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los esfuerzos para lograrlo.

Es importante considerar los factores futuros que
pueden afectar el desenvolvimiento de 1la empresa, asf co-
m0 tener una evaluacidén real de 1o que es la eapresa en -
si, sus virtudes, defectos y su potencial ya que de otra
forma se puede elegir una estrategia equivocada.

3.5 Importancia de 1la Planeaci6n Estratégica.

Permite a las personas que toman decisiones apre--
ciar las repercusiones y aceptar las nuevas oportunidades
de inversifn sobre los flujos de efectivo futuros de 1la -
eapresas. Por tanto, la planeacién financiera proporcions
a la Gerencis algunas ideas de los posibles riesgos finsn
cieros a los cuales tendria que enfrentarse la comspafifa,
permite apreciar los riesgos y de asegurarse contra ellos.

La Planeacion Estratégica, considers el encadena--
miento de causas efectos en el tiempo, de las decisiones
que se toman hoy, y de las que se¢ tomarfn més adelante, -
para en caso de ser negativas, pueden ser modificadas. -
Brinda sistematicidad, ys que es un proceso continuo y re
gular donde la planeacibn operativa y sus resultados, son
1a base de retroalimentacién y a la vez producto de los -
lineamientos s largo plazo.

La Planeacién Estratégica se ve complementada con
1a planeacifn operativa y téctica, que es a corto plazo,
constituye la valuacidn de las alternativas ads proximas
de accifn, y cuya capsacidad para flexibilizar y adaptar
1as actividades de 1la empresa es de vital importancia pa-
ra que la planeacién a largo plazo sea efectiva.

La visi6n a largo plazo y en s{ la planeacifn de -
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tipo estratégico, es comunmente cmpleada en las grandes
eapresas de nuestro pafs. La pequefia y mediana empresa -
siguen centrfndose en vivir al dfa y en atender 1a efi- -
ciencia con que realizan operaciones para generar servi--
cios en el corto plazo, sin importar mucho 10 que pasars
en el futuro. Ahora bien, permanecer en el mercado y sa-
lir a flote no es suficiente, es necesario seguir una di-
reccifn detci-lnlda. enfocar un camino concreto, y para -
ello es necesario planear a largo plazo y establecer los
cursos de accibén, aunque sea a grandes rasgos que nos sir
van como una gufa y como un aliciente para la empresa.

Debemos considerar que la Planeacifn Estrat‘gic._«
es una visién a largo plazo de lo que se va a hacer, a3 --
donde se quiere llegar, c6mo lograrlo.

3.6 Elementos de la Planeacidn Estratégica.

Se considerarfn cinco elementos de la Planeacién -
Estratégics.

1.- Desarrollar una estrategia que pueda identificar -
los problemas y las oportunidades que existen. --
Una empresa préspera se habrf de caracterizar por
tener un buen ambiente, para que surjan ideas en
base a 1o anterior. (Que tipo de problemas y opor
tunidades existen?. La identificacién de proble--
mas y de oportunidades representan uno de los pro-
ductos resultantes mSs favorables de una buens pla
neacidn estratégica. No seremos capaces de resol-
ver un problems o apreciar la existencia de una --
oportunidad hasta que estemos enterados que en - -
-efecto exista.
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2.~ Fijacién de metas ( objetivos ). La fijicién de
. metas no puede ser considerada independientemente
de 1la identificacién de las oportunidades. Si 1la
meta fuera el poder lograr um crecimiento en ven--
tas del 208 por afio, se considerarf necesario el -
destinar mayor cantidad de recursos para la genera
ci6n de ideas en contraste con aquéllas situacio--
nes en que la meta sea evitar el crecimiento.

Una forma bastante conocida de administracién, se
conoce con el nombre de "Administraci6n por Objetivos'. -
Si se administra por objetivos, 1a meta es fijada por 1la
alts gerencia, pero el sftodo especifico para alcanzar di
chs meta no se precisa. Lo que es importante son los re-
sultados, no los métodos pars alcanzarlos. La evaluacidn
de actuacién hadrs de sustituir a 1s supervision detalla-
da. Por tanto, la fijacién de metas hadrd de considerar-
se susamente importante y un elemento decisivo en la pla-
neacién estratégics.

3.- Una ve:z precisados los problemss y las metas, el -
siguiente paso hadré de consistir en disefiar un --
procedimiento pars encontrar posibles soluciones’
o caminos que la empresa pueda seguir pars encon--
trar uns solucién.

Por ejemplo, la situacién sctusl de energéticos se
podré definir como un problema o como una oportunidad. -
La mets podria ser aslcanzar independencia en cuanto s - -
energéticos se refiere o el poder obtener unas determinada
tasa de rendimiento. Supongamos que una espress ha deci-
dido reingresar a 1a industria de energlticos y tiene que
decidir qué tipo de energia habré de desarrollar y c6mo -
1o habrS de lograr. Por ejemplo, podrd estar consideran-
do diferentes alternativas como ¢l generar la energfa por
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planeacion estratégica no revelan nada acerca del estilo

en Qque éstos (y los planes) resultantes hayan de ser im-

plementados. Son los suficientemente amplios como para -
abarcar un amplio rango de decisiones financierss.

3.7 Evaluacién de un plan estratégico.

Primeramente identificar, si &ste es co-prondido -
perfectamente por los administradores quienes habrin de -
imsplementar el plan. El hecho de que algo se diga o se
escriba no implica necesariamente que se¢a comprendido. .

Posteriormente, si el plan es consistente con los
recursos de 1a empresa (efectivo o talento administrati--
vo) y a su vexr consistente con los objetivos de la e-pre-
sa y capacidades de la alta gerencia.

Ser§ necesario reconocer que los objetivos podrin
oscilar desde la maximizacidn de utilidades.




.36

4. LOS PRESUPUESTOS COMO HERRAMIENTA DE LA PLANEACION
FINANCIERA.
ifl Origen, Etimologfa y Concepto de los Presupuestos.

En este capitulo expongo algunas ideas del Profe--
sor Cristobal de]l] Rfo, que son concretas en cuanto al te-
ms en estudio y que son muy acertadas por su gran conteni
do.

Se dice que la idea de presupuestar sieampre ha - -
existido en la mente de la humsnidad, como 10 demuestran
los egipcios, que hacian estimaciones para pronosticar --
los resultados de sus cosechas para prevenir los afios de
escazes, asfi como los romanos estimaban las posibilidades
de pago de 10s pueblos conquistados, para exigirles el --
tributo correspondiente.

No fue sinc hasta el siglo XVIII cuando el presu--
puesto coaenzé a utilizarse como ayuda en la Adainistra--
ci6én PGblica; dentro de los planes de sus gastos y su con
trol, de Inglaterra. Posteriormente en los afios de 1820
y 1821, en Francis y otros pafses europeos, as{ como E.U.
respectivamente, adoptan un procedimiento de presupuesto
para la base gubernamentsl.

Después de la primera guerra mundial, se aprecia -
1a conveniencia del control de los gastos por medio de la
Técnica Presupuestal, en casi toda la industria.

De 1912 a 1925, en E.U. se inicia la ectapa de evo-
lucién y madurez de los presupuestos, la iniciativa priva
da observa que pueden utilizarse para controlar los gas--
tos, en concordancis con el répido crecimiento econfmico
y de 1as nuevas formas de organizacién propias del desa--
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rrollo industrial. A dem8s se¢ inicia la aplicacifn de un
método de planeacibn empresarial conocido como control --
presupuestal. A partir de esta €poca 1la influencia se hi
20 sentir de Amé€rica a Europa, bisicamente en Francia y -
Alemanis.

En los afios de 1946 a 1970, en E.U. el desarrollo
de la técnica presupuesto avanza en casi todas sus activi
dades como ejemplo, mencionaremos algunas:

- La Marina, presenta el presupuesto por programas y
actividades.

- La Defensa, elabora el sistema de planeacibn por -
prograsas y presupuestos.

- En la Agricultura, se intenté ¢l presupuesto Base
Cero.

- El Gobierno, cres ¢l sistemn de planeacién por pro
gramas y presupuestos.

Etimologia,

La palabra presupuesto se compone de dos rafces 1s
tinas:

Pre= que significa antes de, o delante de, por lo
tanto Presupuesto significa antes de lo hecho.

Concepto.

' . Presupuesto: COmputo anticipado de los gastos, re
cursos, trabajos por realizarse en un negocio cualquiers
y. enfocandolo a la Administracién, se le puede conceptuar
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como: la estimacién programada, en forma sistemftica, -
de las condiciones de ¢peracifn y de los resultados espe-
rados por un organismo, en un perfodo determinado, con el
aiximo rendimiento y el mismo esfuerzo.

En la Economis Industrial, la palabra presupuesto,
es:

La Técnica de planeacidén y predeterminacifn de ci-
fras sobre bases estadisticas y apreciaciones de hechos y
fenb6menos aleatorios,

4.2 Utilidad de los Presupuestos,

Los propSsitos bisicos de los presupuestos son:

1. Determinar la secuencia que deben seguir las opera
ciones de la empresa para obtener el rendimiento
6ptimo.

Es decir, basar el plan de accién que se elabore
para la empress en cuidadosas investigaciones, estudios y
estadfsticas disponibles, para que los resultados a obte-
ner sean razonablemente correctos.

2. Formular un plan detallado, coordinado y balancea-
do paras seguir la direccifn escogida.

3. Ayudar en el control de las operaciones para que
se ajusten al plan establecido.

Ademds, permite relacionar las actividades del ne-
gocio con la tendencis de los negocios en general, facili
tando tomar decisiones oportunas en cuanto a la meta fijas
da.
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Incrementar la productividad de la funci6n finan-
ciera, dirige el uso de capital y los esfuerzos de los -
administradores por 1os canales de mayor utilidad.

4.3 Principios que sustentan a los presupuestos.

El Control Presupuestal sigue a la Administracion
y lo mismo al proceso administrativo, el Control Presu--
puestal constantemente va de una a otra de las fases de -
la Administracifn; o sea que tan pronto como se estf pre-
viendo o plancando como se estf organizando, dirigiendo -
o controlando. Todas estas circunstancias hacen dificil
establecer principios para cada una de las etapas adminis
trativas.

Para nuestro estudio se tomarin las etapas del pro
ceso administrativo y sus principios, que nos sefiala Agus
tin Reyes Ponce.

Empezaremos con la previsian. como primeras etapa -
del proceso administrativo.

4.3.1 La palabra previsién (de pre -veer: ver anticipada
mente, implica la idea de cierta anticipacifén de aconte-
cimientos y situaciones futuras, y sin la cual serfa impo
sible hacer planes. Para hacer previsién hay que fijar -
los objetivos, investigar los factores y coordinar los --
distintos medios en diversos cursos alternativos de ac- -
cién.

Por esta razfn, la primera etapa presupuestal con-
siste en la previsién de lo que sucederf en el perfodo --
que intentemos fijar mediante el Control Presupueostal; es
ta previsién abarcarf todos los aspectos de la organiza--
cién desde las ventas hasta la utilidad resultante.
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Nos dice que s{ es posible predecir, es decir, --
anunciar por revelacién ciencia o conjetura algo que ha -
de suceder.

Las previsiones deben realizarse tomando en cuenta
que nunca alcanzarfin certeza completa, por el nGmero de -
factores que intervienen y las decisiones que se tomen, -
siempre existirf un riesgo dentro de la empress.

Ls previsifn descansa en una certeza moral o proba
bilidad seria, l1a que sers tanto mayor, cuando se pueds -
spoyar en experienciass pasadas, propias o ajenas, y que -
puedan aplicarse a dichas experiencias, métodos estadisti
cos 0 de cSflculo probabilistico.

Se puede afirmar que, la previsién serd tanto ais
técnica y vilida, cuanto mejor pueda ser cuantificads.

Los presupuestos estan determinados cuantitativa--
mente por el efecto de uns serie de decisiones, objetivos
'y prop8sitos.  El denominador comln de todos los presu- -
puestos es el signo de pesos; debemos determinar en pesos
y centavos cada uno de 10s planes de la empresa para el -
perfodo presupuestal. ’

Una previsi6n, precisa y eficiente, en cuanto a --
los objetivos de un organismso social, inmediatos y fins--
les, estén perfectamente establecidos y coordinados en--
tre sf. ) o

Siendo 1a objetividad la base de la prevision, es
16gico que, las primeras reglas que norman el proceso de
ésta son las del objetivo. Buscan determinar el fin"
qQue Nos Proponemos.
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Mencionaremos dos clases de reglas, las de tipo -
negativo que buscan ayudarnos a distinguir el objetivo --
verdadero de otros con que pueden confundirse, y las de -

carfcter positivo que tratan de precisarlo, jerarqui:zar
sus elementos y definirlos.

Reglas Negativas.

1. No deben tomarse como objetivos, los que pueden --
ser sus sintomas.

Es decir, los efectos o sintomas de un probleas, -
estin afs cerca de nuestra apreciacifn, nfs a la vista --
que sus verdaderas causas.

2. No debe confundirse el objetivo con los medios de
alcanzarlo.

En ocasiones ocurre que determinados medios para -
lograr un fin son tan obvios, tan usuales, que fScilmente
tomamos uno como solucidn Gnica, la que nos impido ver --
otras que son afs convenientes.

3. No deben tomarse como posibilidades contradicto---
rias las que quiz8 solo son contrarias.

Siendo tendencia del ingenio humano en muchos ca--
s0s dejarse llevar por los extremos, el "hacer esto, o no
hacerlo”™, siendo que existen otras muchas posibilidades -
intermedias de hacerlo.

4, Hay que tratar de encontrar la semecjanza y diferen
cia de nuestro objetivo con los més semcjantes.

La razbn de confundir ideas, consiste en tomar co-
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mo jguales dos cosas similares o anflogas, o como distin-
tas dos cosas esencialmente jguales, por mirarlas desde -
un diferente fngulo. Pretende evitar confusiones, y dis-
tinguir con mayor claridad y distincién el que persegui--
mos, de otros similares. '

Reglas Positivas.

1. Procurar fijar por escrito el objetivo, tratando -
de separar y enumerar sus diversos aspectos y ele-
mentos. El describir una cosa por escrito, per-i~
te analizar con detalle lo que escribimos, para no
olvidar, elementos de importancia.

2. El contar con ideas u opiniones diversas, que pue-
den representar formas distintas y complementarias
permiten revelarnos datos msuy importantes que de--
ben tomarse en cuenta.

3. El objetivo debe ser conocido y eficazmente apre--
ciado por todos los que hs de ayudar a realizarlo.

No, solo se pretende fijar el objetivo, sino, que
se motive a las personas para que cooperen para su reali-
zacifn.

4. Los objetivos deben ser estables. Ningdn objetivo
es per-nnente'y deben de revisarse perfodicamente,
pero el cambio constante producird confusiones, y
debilitaris la cooperacién en (la administracién)
obligéndola s cambiar toda ésta.
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4.3.2 Planeacioén.

- La planeacifn consiste, por lo tanto, en fijar el

curso concreto de accifén que ha de seguirse, establecien-
do los principios que habrfn de orientarlo, la secuencis

de operaciones para reslizarlo y la determinacién de tiem
pos y nGaeros, para su realizacién.

Los presupuestos son planes de accién, formulados

con 13 mayor precision posible, ya que van a zegir accio-
nes concretas.

La planeacibn presupuestal debe ser tan objetiva - -
y realists como se pueda dentro de las circunstancias es-
pecificas en que se realiza, no debe fijar ni metas inal-
canzables, ni objetivos tan fSciles de cumplir que no re-
quieran el esfuer:o de todos los mieambros de 1la organiza-
cién. Estos objetivos determinados con 1la mayor exacti--
tud posible dentro de las técnicas de prediccién y pronos
ticos.

Al plsnear y operar un sistema de control presu--
puestal, y las ventajas que se obtengan y 1la rnporcui!dp
" creciente en las utilidades, deben de superar al costo --
mismo de instalacién y funcjionamiento del sistems.

Todo plan debe dejar margen para los cambios que -
surjan, de 1a parte totalaente imprevisible; persite pe--
quefias adaptaciones momentSneas, pudiendo después volver
8 su direccibn inicial.

Un plan preciso, debe de preveer en lo posible los
supuestos cambios que puedan ocurrir, mediante 1la fija- -
ci6n de mfximos y mfnimos, con una tendencia central en--
tre ellos como lo m&s normal; anticipando caminos de subs
tituci6n para las circunstancias especiales que se presen
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ta; y estadbleciendo sistemas para su ripida revisi@n.

Los presupuestos deben de tener la flexibilidad --
suficiente para adaptarse a las circunstancias cambiantes
del negocio.

Los presupuestos flexibles se emplean para adaptar
103 costos y gastos a los volumenes de produccin y de --
ventas, permiten la comparacifn de lo real contra lo fija
do sobre bases iguales.

El grado de flexibilidad que debe darse al progra-
ma, dependen del propbsito fundamental de los presupues--
tos al que se le dé mayor importancia.

Los prop8sitos fundamentales al establecer um sis-
tema de control presupuestal son:

1. Fijar 1la direccibn que deben seguir las operacio--
nes de la empresa para obtener el rendimiento 8pti
no.

2. Foraulsar un plan financiero coordinado y balsncea-

do pars seguir la direccifn escogidas.

3. Cooperacifn en el control de operaciones pars que
se ajusten 3l plan financiero.

Los planes deben ser de tal naturalera que pueda -
decirse que existe uno solo para cada funcifn, y todos --
1os que se aplican a 13 empresa estén debidamente coordi-
nados .

Cuando existan diversos planes para cada una de --
las funciones habrf contradicciones, dudas, etc., deberén
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de coordinarse de tal forma, que en un mismo plan puedan
encontrarse todas las normas de accifén aplicables.

La confianza se incluye dentro de la planeacifbn, -
porque es squi{ donde debemos crear esas fé y esa confiania
en el control presupuestal.

El decidido apoyo, 1la eficacia con la que se apli-
Que el Control Presupuestal, por parte de todos los miem-
bros del grupo directivo de 1a empresa, es un factor im--
portante para su buena marcha.

Es importante que en la planeacién y control de --
los negocios intervengan desde el primero hasta el Gltimo
de los eleamentos -que tengan mando sobre otras y que deben
tomar decisiones en cuanto a la marcha de la empresa; de-
ben participar en la claboracién de los presupuestos con
el objeto de que éstos obtengan ¢l heneficio que se deri-
va de la experiencia de cada uno de ellos en su frea de
operacifn. ) .

_ Este principio requiere una definicién clara de --
responsabilidades en cusnto a la coleccién de datos presu

puestales y en relacidn con el alcance y contenido de los
planes.

Los planes deben estar concluidos antes de que se
inicie el perfodo presupuestal para dar ticmpo a las medi
das conducentes a los fines establecidos.

Recomienda la adopcifn de un calendario de fechas
clave tanto en el perfodo de planeacifn, como en la etapa
de control.
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4.3.3 Organizacién.

La palabra organizaci6én tiene diversas definicio--
nes, las que estan orientadas bEsicamente a las relacio--
nes existentes entre los individuos de un organismo so- -
cisl y sus elementos de trabajo necesarios para su ejecu-
cifn, los que combinamos de una manera eficiente, se ob--
tengan una serie de objetivos y metas.

Para dar una definicién mfs clara de lo que es Or-
ganizacifn, escogi la del profesor Reyes Ponce, que la de
fine de ls siguiente manera:

"Organizacion es la estructuracién técnica de las
relaciones que deben de existir entre las funciones, nive
les y actividades de los elementos materiales y husanos -
de un organismo social, con el fin de lograr su mixima --
" eficiencia dentro de los planes y objetivos sefialados.

Los principios de 1la Organizacién son los siguien-
tes:

- De 1s especializacibn.

- Unidad de mando.

- Equilibrio autoridad-responsabilidad
- Equilibrio direccifn-control.

La divisi6n del trabajo no es sino el medio pars -
obtener uns mayor especializacién y, con ella, mayor pre-
cisi6n, profundidad de conocimientos, destreia y perfec--
ci6n en cada una de las personas dedicadas a cada funcién.

~ "A mayor divisién de trabajo, dedicando a cads en-
plesdo una actividad mis limitada y concreta, se obtiene
mayor eficiencia, precisifn y destreza'.
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Establece la necesidad de que cada subordinado no
reciba 6rdenes sobre una misma materia de dos personas --
distintas., Es esencial para el orden y la eficiencia que
exige la organizacifn.

para cada funcibn debe existir un solo jefe".

Como elemento esencial en 1a jerarquifa de una em--
press cada nivel jerfrquico debe tener perfectamente sefla
1ado el grado de responsabilidad que en la funcién de 1la
1fnea respectiva corresponde a cada jefe.

“NDebe precisarse el grado de responsabilidad que -
corresponde al jefe de cada nivel jerSrquico, establecien
do sl mismo tiempo la autoridad correspondiente a aque- -
11la".

La responsabilidad que tiene e}l delegante se apli-
ca para conocer, a través de nuevos controles, la forma -
en que esti actuando el delegado, para corregir sus erro-
res, orientar su accifn y, limitar la responsabilidad co-
sunicada, o remover a dicho jefe inferior.

"A cadas grado de delegdcién debe corresponder el -
establecimiento de los controles adecuados, para asegurar
. 18 unidad de mando'.

4.3.4 Integracifn.

La integracifn es uno de los tres elementos de di-
nimica adainistrativa.

La integraci6n la definimos como: Obtener y articu
lar los elementos materiales y humanos que la organiza- -
cién y la planeacifn sefalan como necesarios para el - -



.48
adecuado funcionamiento de un organismo social,

Los hombres que desempefian cualquier funcién den--
tro de un organismo social, deberfn de reunir los requisi
tos minimos para poder desempefiarla. Se debe procurar --
adaptar a los hombres a las funciones, y no las funciones
8 los hoabres.

Debe proveerse a cada miembro de los elementos ad-
ministrativos necesarios para hacer frente en forms efi--
ciente a las obligaciones de su puesto, dentro del orga--
nismo social en que se encuentre.

Cuando se integran los elementos humanos s una em-
presa, deben de ser vigilados con especial cuidado. Para
su introduccién necesita recidbir un desarrollo de las ap-
titudes y capacidades que posea, para adaptarlo exactamen
te a 1o que el puesto va a requerir de é€1.

4.35.5 Direccifén.

La direccifn como elemento de 1a adainistracifn ean
el que se logra la realizacifn efectiva de todo lo planea
do, por medio de la autoridad del adainistrador, ejercids
a base de decisiones, tomadas directamente o delegando di
chas autoridad, y vigilando simultdinesmente que se cumplan
adecuadamente todas las O6rdenes eaitidas.

El logro de un propfsito comln se¢ hard ads fiacil,
cuando se logren coordinar los intereses de grupo y los -
individuales, de quienes participan en la investigacién -
de aquél. :

El reto del administrador radica en lograr que to-
dos persigan el interés comln y ademfs sus fines particu-
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lares.

- La sutoridad en una empresa debe ejercerse, mfs co
mo producto de una necesidad de 1a misma, que como resul-
tado exclusivo de la voluntad del que manda.

Al transmitir una orden, deben seguirse los cana--
les previamente establecidos, y jsmfs sin razén y nuncs -
en forma constante.

Los conflictos que apareican se deben de resolver
1o mafs pronto posible, sin lesionar la disciplina de las
partes. '

Se debe aprovechar el conflicto, pars forzar la --
bGsqueds de soluciones. Para tal efecto, la forms de re-
solver los conflictos se divide en tres:

- Por dominacién. Una de las partes en conflicto obd
_tiene todo 10 que deseaba, y en base s la pérdida
correspondiente de 1a otra en sus pretensiones.

- Por compromiso o conciliacién. Cuando las partes
: solucionan su conflicto, cediendo cada una de sus

pretensiones.

- Por integracifén o coordinacién. Cusndo las partes
logran integramente sus pretensiones, aparentemen-
te antagfnicas o irreductibles, planteando nueva--
mente ¢l problems, que permits vor‘quﬁ 1a sparente
pugns no es complets, sino que existen ads posibi-
lidades de encontrar una solucifén que satisfaga a
todos. ‘ )
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{.3.6 Conttol.

Es 1la accidn por medio de la cual se aprecis si --
los planes y objetivos se estén cumpliendo. La accifn --
controladora del presupuesto se establece al hacer 1la com
paracibn entre &ste y los resultados obtenidos, lo cual -
conduce a la determinacién de las variaciones ocurridas;
1a determinacifn de variaciones no es una solucién, sino
serl necesario analizarlas con ¢l objeto de tomar las de-

cisiones convenientes para corregir las deficiencias exis
tentes.

La Excepcién recomienda que los ejecutivos se dedi
quen & los problemas excepcionales sin preocuparse por --
los asuntos que marchan de acuerdo con los planes. Para
este efecto se requiere de: '

- Un plan de operaciones y su resultado real.

- El plan lo constituyen los presupuestos y el resul’
tado real lo muestra la contabilidad.

De la comparscién de 10s presupuestos con la conts
bilidad surgen las variaciones, las que se tienen que ans
lizar, para corregir las deficiencias, como ya se habis -
dicho con anterioridad. ' ’

De lo anteriormente expuesto podremos decir que el
control presupuestal constituye uno de los més valiosos -
auxiliares de la Administracién y, que colabora en cada -
una de las fases del proceso adainistrativo; tiene su me-
-tbdqlog(i propis 1a que se fundamenta en los principios
de Administracifn que mis le convengan y en los suyos pro

plos. s
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4.4 Requisitos y caracter{sticas de los presupuestos.

Los resultados logrados por los presupuestos, no -
necesariamente deben ser idénticos a los estimados, sino
el haber obtenido mayor eficiencis y seguridad con que se
manejo la empresa, a través de 6stos.

Para que un presupuesto cumpla en forma adecuada
con las funciones que de €1 se esperan, es necesario to--
mar en cuenta determinadas condiciones que obligatoriamen
te deben fundamentarse en su estructuracién, como son:

4.4.1 Conocimiento de la empresa.

Los presupuestos son determinados por el tipo de -
empresa, a sus objetivos, s su organizacidn, y s sus nece
sidades; as{ como su contenido y forms varian de una em--
press a otra, principalmsente en el grado de andlisis re--
querido, por lo que es indispensable el conocimiento am- -
plio de l1a empresa en que se hayan de aplicar.

La preparacifn de los presupuestos, esta deteraina
da por las transacciones de la entidad, las que estfn fn-
timamente relacionadas entre sf, es decir, si una parte -
del plan pudiera ser tomada como punto de partida, el res
to del mismo podrias ser establecido con un grado razona--
ble de seguridad y certeza, permitiendo & 1a gerencia to--
mar decisiones adecuadas. Por ejemplo: si se pueden de--
terainar las ventas de un perfodo con ciertas exactitud,
podria estimarse también el volumen de produccién adecus-
do, 1o que permitirfs tomar decisiones respecto a los 1f-
mites de inventarios que se desean mantener. Todo 1o an-
teriormente mencionado es factible teniendo un conocimien

to amplio de la empresa.
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AX’:.
4.4.2 Comunicacién Ejecutiva.

El objetivo que se busca con la informacibn del --
presupuesto, deberi exponerse en forma clara y concreta -
por medio de manuales o instructivos, ademis de uniformar
el trabajo y coordinar las funciones de las personas en--

“..cargadas de la preparacifn y ejecucidn del presupuesto, -

definiendo las responsabilidades y los 1lfmites de cada --
uno de ellos.

En los manuales se incluirs también informacién so
bre los presupuestos que forman el plan aprobado; el pe--
rfodo que abarcars; el disefio de las formas especificas
que hayan de usarse; las instrucciones sobre su manejo y
contenido; y toda la informacién que se juzgue convenien-
te para las necesidades de la empresa.

4.4.3 Programas de Operacidn.

La implantacifn de un Director del presupuesto den
tro de la empresa, seri el que actuarS como coordinador
de todos los departamentos que intervienen en la determi-
nacién del plsn.

Los programss se¢ integran con los planes de cadas -
departasento que forman la divisién de que se trate; por
ejemplo 18 divisién de finanzas, que esta dividida en cua
tro departamentos y que son: Presupuestos, tesoreria, con
tabilidad y auditorfa interna; habri planes especificos -
pars cada uno de estos departamentos y el conjunto de - -
ellos formars el programa de operacién de la funcién fi--
nanciera.

La sincronizacién de las actividades se har8 elabo

rando un calendario en que se precisen las fecha en que -
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cada departamento deberg tener disponible la informacién
necesaria, para que las demfs secciones puedan desarro- -
l1lar sus estimaciones.

4.4.4 Preparacifn de los presupuestos.

El volumen preliminar de ventas es, el dato mfs ia
portante para la preparacién de los presupuestos, ys que
de &1 se derivan una serie de efectos y consecuencias que
sfectan a la mayor parte, si no es que a la totalidad de
los departamentos de la empresa. De este volumen de ven-
tas dependen los volGmenes de produccién, inventarios y
compras de materias primass; en el se basan 1los costos y -
gastos directos de produccifn, y los indirectos de produc
cién, administracion y ventas; el personal para el afio --
presupuestado también depende en su mayor parte del volu-
men de ventas planeado y asf sucesivamente.

La informacifén referente al volumen de ventas debe
rS ser transmitida s todos los departasentos para servir
de base a sus estimaciones y cfilculos.

Las fechas para las preparacién y terminacifn de --
las cédulas presupuestarias que integran los presupusstos
de ventas, produccién, compras, mano de obra directa e in
directa, gastos, etc., son suy isportantes, pero hay un
elemaento que interviene en forma predominante en 1ls sjecu
cién de las funciones que implican dichos presupuestos y
es el elesento humsno.

4.4.5 Integracién del Plan Financiero.
Es la fecha crucisl en el calendario, y sefiala el

dia en que deben estar terminados el presupuesto de pérdi
das y ganancias y el balance general presupuestado, De-
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terminante porque si estos estados financicros muestran -
que no se ha llegado al objetivo de utilidades sefialado -
en el programs de operacién de la empresa, se tendrén que
hacer los ajustes y cambios necesarios, tanto en los pla-
nes como en los medios utilizados. Para estos ajustes se
debe de dar un tiempo razonable, previsto en el calenda--
rio para que pueda quedar listo el plan financiero y pue-
da ser presentado al consejo de administracibn, al geren-
te general, o seghGn se decida en cada caso.

4.4.6 Aprobacién del Plan Financiero.

Al consejo de sdministracién es recomendable pre--
sentarle todos o algunos de los estados sigujentes:

- Presupuesto de pérdidas y ganancias.

- Balance general presupuestado.

Presupuesto de cambios en 1la situaci6én financiers
en base a efectivo.

- Presupuesto de caja.

) tos cuales deberSn acompafiarse de comentarios y --
sanflisis que muestren el rendimiento de 1a inversién, los
mirgenes de utilidad por grupos de productos, 1a utilidad
antes de impuestos, el efecto de los impuestos, las fuen-
tes de financiamiento, los dividendos que se espersn paras
pagsr en el afic presupuestado, y todos los demds datos --
que se consideren necesarios en cada caso.

4.5 Clasificacién de los presupuestos.

Existen diversos tipos o denominaciones del presu-
puesto, estas diferentes formas obedecen a las caracteris
ticas particulares del nisn&Zﬂ,nlre-os una clasificacién
de acuerdo a su naturalc:za.
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4.5.1 Por el tipo de empresa.

PGblicos. Los que realizan los gobiernos, estados,
empresas descentralizadas, etc., para controlar las finan
tas de sus diferentes dependencias.

Privados. Los que utilizan las empresas particula
res como instrumento de su administracién.

4.5.2 Por su contenido.

Principales. Son una especie de resumen, en el que
se presentan los eclementos medulares de todos los presu--
puestos de la empresa.

Auxiliares. MNuestran de una manera anslfitica las
operaciones estimadas por cada uno de los departamentos -
que integran la organizacién de la empresa.

4.5.3 Por su forms.

Flexibles. Consideran anticipadamente las varia--
ciones que se pudiersn presentsr, peraitiendo cierts elas
ticidad para los posidbles cambios o fluctuaciones propiass
16gicas o necesarias.

Fijos. Permanecen invariables durante la vigencis
del perfodo presupuestado, porque la raionable exactitud
con 18 que han sido formulados, obliga a la empresa a - -
-p!icnrlos en forma inflexible a sus operaciones, tratan-
do de apegarse lo mejor posible a su contenido.
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4.5.4 Por su duracién.

Los perfodos que abarcarin los presupuestos, depen
ders de 1la magnitud de las operaciones que realice 1la ea-
presa, y de la mayor o menor exactitud y detalle que se -
desee. Por lo anterior, pueden hadber presupuestos:

- Cortos, los que abarcan un afio o menos, y
- largos, se formulan para afs de un afio.

Ambos presupuestos son Gtiles, es importante para
los directivos tener una perspectiva de los planes para -
un perfodo suficientemente largo, y no se concibe sin 1la
formulacién de presupuestos para perfodos cortos, con pro
gramas detallados para el perfodo inmediato siguiente.

4.5.5 Por su técnica de valuacién.

Estimados. °‘Son formulados sobre bases empiricas,-
sus cifras numéricas por ser determinadas sobre experien-
cias anteriores, representan una probabilidad mis o menos
razonsble de que efectivamente resulte 1o que se ha pls--
neado. '

Estandar. Son formulados sobre bases cientificas
eliminan un alto porcentaje de posibilidades errfneas, --
por 1o que sus cifrlq. reprosentan los resultados que se
deben obtener.

4.5.6 Por su reflejo en los estados financieros.

De situacién financiera. Muestran la posiciébn es-
titica que tendria la empress en el futuro, en caso de --
que se cumplieran los resultados esperados. Se presenta
como Balance General Presupuestado.
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De resultados. Muestran las posibles utilidades -
8 obtener en un perfodo futuro.

‘ De costos. Se preparan sobre la base de princi- -
pios establecidos en los pron6sticos de ventas. v refle--
jan en un perfodo futuro, las erogaciones que se¢ hayan de
efectuar por su costo total o cualquiera de sus partes.

4.5.7 Por la finalidad que pretende.

De promocifn: Se presentan en forma de proyecto -
finsnciero y de expansifn; se necesitan estimar los ingre
S08 Yy egresos parsa su elaboracién, ya que son los que ha-
brén de efectusrse en el periodo presupuestal,

De aplicacifn. Se elaboran para solicitud de cré-
ditos. Constituyen prondsticos generales sobre la distri
bucifn de los recursos con que cuenta, o habrs de contar
1la empress.

Por programas. Son preparados normslmente por de-
pendencias gubernamentales, descentralizadas, patrones, -
instituciones, etc. Su cifras expresan el gasto, en rels
cién con los objetivos que se persiguen, determinando el
costo de sus actividades concretas que cada dependencia -
debe realizar pars llevar s cabo los programas & su cargo.

De fusién. Se emplean para determinar anticipada-
mente las operaciones que haysn de resultar de una combi-
nacién de empresas.
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4.6 Los presupuestos que contiene un Plan Financiero.

El Plan Financiero o Control Presupuestal, como --
suelen llamar algunos autores, como el Profesor Cristobal
Del Rfo; 1o define como, el instrumento que sirve para di
rigir todas las operaciones de una empresa, mediante las
previsiones establecidas para cada uno de sus departamen-
tos. tomando comc base los datos histéricos que refleja -
ls contabilidad durante un perfodo.

Cuando hablamos del Plan Financiero. se estf indi-
cando 1la coordinacién de las actividades de los diversos
departamentos de la orvanizaci6én. por medio de la estruc-
turacién de un plan. cuyas partes forman un conjunto cohe
rente ¢ indivisible. en el que la omisi6n de cualquiera -

de sus secciones afectarfa el logro de los objetivos de--
seados.

Podemos concluir que el Plan Financiero es el con-
junto de presupuestos parcisles, correspondientes a cada
uns de las diferentes actividades de una entidad.

Los presupuestos que contiene un Plan Financiero
son los siguientes:

1. Presupuesto de ventas.

2. Presupuesto de produccidn, costo de produccién,
compras ¢ inventarios. '

3. Presupuesto de materias primas.

4. Presupuesto de sano de obra directa.

5. Presupuesto de gastos indirectos.

6. Presupuesto de gastos de venta y administracién.

7. Presupuesto de inversiones.

8. Presupuesto de caja ( efectivo ).
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Pars nuestro estudio solo los mencionaré breveaen-
te como los que expone el Profesor Cristobal Del Rfo, en
su 1libro Técnica Presupuestal.

1. Presupuesto de Ventas.

El c8lculo snticipado de los ingresos, es el pri--
mer pasc en la formulscién de un Plan Financiero, renglén
que proporciona los medios para poder llevar a cabo las -
operaciones de 1la negociacién.

Para deterainar el presupuesto de ventas, existen
diversos procedimientos que sirven para preveer en foraa
acertada lss ventas, obtenidas por la experiencis y por -
técnicas de sdministracién cientifica, y por situaciones

fRenerales y particulares, que ayudan a 1la premeditacion
de las alismas.

Ls aplicacién de estos procedimientos se da s tra-
vés de algunos factores como son:

a) Especificos de ventas.

b) De fuerzas econbmicas generales, y
c) De influencias administrativas.
- Los factores especificos de ventas se refieren a -

1os que se dan por causass fortuitas o de fusrza msyor, ac
cidentales, que influyen en la determinscifn de las ven--

tas; y estos pueden ser, de efecto perjudicial, los que -

afectaron en decremento las ventas del perfodo anterior,

y que deberfn de tomarse en cuents para el presupuesto de .
los ingresos del ejercicio siguiente; y los de efecto sa-

ludable que afectan en beneficio a las ventas del perfodo

anterior.
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Otro factor de este tipo son los de camdio, que se
refieren a2 modificaciones que van a efectuarse, los que -
influirfn en las ventas en forma directa, tales como: cam
bio de materiales, de productos, de presentacién, de pro-
- ducci6n, de mercados, etc. Y por Gltimo tenemos a los --
que se refieren a 1a superacién en las ventas, deteraina-
das por el desarrollo o expansién de 1la planta.

- De fuerias EconfSmicas Generales que vepresentan u-
na serie de factores externos que influyen en las ventas:
un estado de situaciones, de 1os cuales se hable en térai
nos cualitativos, surgiendo el problema cuando se hace re
ferencia en términos cuantitativos; podemos citar algunos
ejeaplos de estos factores: precios, produccién, poder ad
quisitivo de 1a moneds, finanzas, etc.

- De influencias administrativas, factor de caricter
interno a la organizacién; refiriéndose a las decisiones

que deben tomar los dirigentes de dicha entidad, después

de considerar los factores anterjores ( especificos de -

ventas y de fuerias econfmicas generasles), las que reper-

cuten en forms directa en el presupuesto de ventas por --
formular.

2. Presupuesto de Produccién, Costo de Produccifn, -
Compras ¢ Inventarios.

Una vez predeterminadas las ventas, presupuesto in-
dispensadble en la formulacién del programa de trabajo, es
necesario presupuestar la produccidn de artficulos en can-
tidad suficiente para cubrir 1a demanda requerida en el -
presupuesto de ventas.

Para la formulacién del presupuesto de produccién,
es indispensable predeterminar 1la existencia necesaria --



para cubrir en forms eficiente las ventas.

Es necesario determinar el inventario adecusdo, ys
Que un inventario excesivo ocasionarfa gastos innecesa- -
. rios, derivados del manejo y almacenamiento de inversio--
nes:ociosas, etc.; por 10 que es recomendable considerar,
1a durscién del perfodo de produccin y la flulde: de 1la
fabricacién, al mantener un ritmo de produccifn, se puede
preveer las cantidades suficientes de inventarios para --
surtir en forma adecusds los pedidos y evitar la acusula-
cifn excesiva de existencias en épocas de poca demanda.

La rotacifn de inventsrios, procedimiento pars me-
dir la eficiencia de 1a operaci6n antes mencionada, que -
determina las veces que los inventarios en existencis han
dado vuelta en relaci6n con las ventss, es decir que cusn
to mayor sea la rotacifn, menor serd la cantidad de traba
jo necesaric y por lo tanto mayor la utilidad de opera- -
cién en relacitn con el capital invertido,

b) - Presupuesto de Produccién.

Estd basado en las ventss previstas y en la deter-
minacién de un inventario base; es decir, primero debertn
cslcularse las ventas y el inventario base, pars que pue-
da determinarse ls. produccién.

Ejemplo:

Se tiene un presupuesto de ventas de 1°'300,000 us.,
con un inventario base de 300,000 us., siendo el inventas-
vio real al finalizar el ejercicio anterior, de 400,000 -

us., determinar el presupuesto de produccién para cubrir
ese volumen de ventas.
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Solucifn.
Rotaci6n estindar de inventarios = 1300.000 Us.
300.000 Us, - 4-3

Comparscifén entre el inventario base y el finsl:

Inventario Real 400.000
Inventario base 300.000

100.000 exceso,
- Prespuesto de Produccién. 1200.00 us.

Presupuesto de Ventas 1300.000 Us.
Exceso = de inventarios1OU.O0Uv0 Us.

‘e) Presupuesto de compras.

Se vefiere exclusivamente s las compras de mate- -
riss primas. Pars su elaboracifn es necesario hacer an--
tes el presupuesto dc materiales (unidades), para poder
determinar cusantas unidades do msteriales requerirfin a lo
largo del ejercicio, pars producir los volGmsesnes indica--
dos por el presupuesto de produccibn.

Presupuasto de produccién 11200,000, Us.

Iaventario final dos;nble 300.000 Us. 1°'500,000 Us.
(-) inventario inicial 250,000 Us.

Requerimiento de compras 1'250,000 Us.



.63

Obtenidas las compras anusles, se hace la prede--
terminacién de las compras que correspondan a cada uno de
los meses del perfodo, con base en el presupuesto de pro-
duccién pata cada uno de esos meses, ajusténdose a los in -
ventarios base, de acuerdo con los mfximos y minimos de -
¢ada materia prima.

El presupuesto de compras sefiala las fechas en que
se recibirén los materiales, las que deberfn de ir acor--
des con las necesidades de produccién.

3. Presupuesto de MNaterias Primas.

Presupuesto que incluye solamente los materisles
productivos o directos. Se refiere exclusivamente a uni-
dades necesarias para la elaboracién del producto termina
do, su costo aparece en ¢l momento en que se prepara el -
presupuesto de compras.

El presupuesto de produccion indics la cantidad de
productos terminados que necesitamos durante el perfodo -
presupuestado; posteriormente es ls estimaciOn de la can-
tidad de materiss primas que entrarfn en la produccién de
los articulos terminados. Esta estimacibn se realizs sul
tiplicando el nGmero de unidades terminadas por la canti-
dad de materiss primas que se requieren para cada una de
las unidades.

4. Presupuesto de Mano de Obra Directa.

Este presupuesto se refiere al trabsjo splicado di
rectamente al producto; indica el costo esperado del tra-
bajo que se requiere pars 1la elaboracifén de los productos
terminados, y en las cantidades estipuladas en el presu--
puesto de produccién. El costo estimado se obtiene multi
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plicando el nGmero de unidades terminadas que se van a -
producir, por los promedios de costo de mano de obra por
unidad de producto terminado; o bien, multiplicando las
horas de trabajo directo que emplearfn en la produccifn -
por el costo promedio por hora de trabajo.

S. Presupuesto- de Gestos de Produccién.

Resulzs de: 13 simple comparaci6n de los gastos pre
supucstados cew los. reales, aunque su estudio es comple- -
jo, por las dificultades que se presentan en la distribu-
cién equitativa a las unidades producidas, lo cual trae -
consigo el problema de su previa y adecuada acumulacibn.

Se le conoce también como: gastos de £abricaci6n.‘
gastos de produccidn, gastos de elaboracibn, gasto de é;-
portacién, gastos de transformacibn, gastos indirectos, -
etc., Yy se les define como los gastos indispensables para
que la fsbrica se encuentre en condiciones de llevar s ca
bo la producci6n y los cuales no pueden ser aplicados di-
rectamente a la unidad producida. Estos gastos se agru--
pan:

a) Gastos fijos: Los que permanecen igusles lndepen~
dientemente del volumen de produccifén tal como su-
cede con la depreciacifén, las contribuciones, los
seguros, la renta.

b) Gastos varisbles. Aquellos que aumentan o disminu
yen en velacidn con el volumen de produccién, ta--
les comn el trabasjo indirecto, luz y fuerza, mate-
riales indirectos.

- Una vez determinasda 1a cantidad de materisles que 
se necesitan para la produccién presupuestada, y con el -
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resumen de los inventarios finales adecuados, se estarf -
en condiciones de estimar el presupuesto de compras.

6. Presupuesto de Gastos de Venta y Administracién.

Gastos de Venta. Comprende las operaciones habi--
das desde que el producto fue fadbricado, hasta que es - -
puésto en manos de cliente; integrs los gastos que corres
ponden a las erogaciones por remuneraciones a vendedores,
gastos de oficina de ventas, pudblicidad y propaganda, gas
tos de transporte, etc.

Una vez obtenido el presupuesto, serf necesario co
rregirlo como resultado del cambio en las condiciones del
presupuesto original, mediante informes los que contengan
las desviaciones ocurridas a los ejecutivos responsables
‘de las ventas.

Gastos de Adainistracién, Se incluyen los gastos
derivados de las funciones de direccién y control de las
diversas actividades de la eapress. Como gastos de este
tipo tenemos, los erogsdos por honorarios, gastos de re--

presentacién, atencién a clientes, sueldos administrati--
vos, etc.

Para su elaboracién se precisa efectuar un an#li--:
sis de los gastos incurridos en el pasado, pars determi--
nar el porqué de las erogaciones.

7. Presupuesto de Inversiones.

Este presupuesto es de vital importancia, por las
necesidades presentesy futuras que deben de ser previstas
en funcifn de un plan de operacifn a corto y a largoe pla-

20, las que pueden ser cuantiosas en un momento determina
do.
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Su objetivo fundamental es 1a correcta planeacifn
Yy ¢l estudio racional de los factores que intervienen en
1a deéisidn de realizar dichas inversjones, como urgenc{.
y 18 necesidad, de acuerdo con 10s planes de expansién u
otros.

8. Presupuesto de Efectivo.

Estd constituido por los saldos disponibles en ca-
ja y bancos, inversiones temporales de fScil realizacién,
estimaciones de dinero a recibir, de acuerdo con las polf
ticas de crédito, los pagos de losclientdi. asi como los
desembolsos que deber&n hacerse de acuerdo con las polfti
cas financieras.

Los anteriores presupuestos descritos brevemente,
son los mfs isportantes en el desarrollo de cualquier em--

presa, de ellos depende la marcha y expansién de la mis--
(T : )
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5. EL PRESUPUESTO DE EFECTIVO COMO PRINCIPAL INSTRU-
MENTO PARA DETERMINAR LAS NECESIDADES FINANCIERAS.

5.1 Importancia de elaborar el presupuesto de efectivo

En el capitulo anterior se hablsé del presupuesto -
de efectivo, en forma superficial y se dijo que est8 cons
tituido por los saldos disponibles en caja y bancos, in--
versiones temporales de ffcil realizacibn, etc.; en éste -
capftulo se le daré mayor importancia, por tratarse de --

uno de los capitulos m#s importantes de nuestra investiga
cién.

Se dice que éste presupuesto es el principio y fin
de los ciclos financieros interviniendo en las operacio--
nes relativas a los cobros y pagos.

Las empresas necesitan disponer de determinada can
tidad de dinero que les permita poder atender obligacio--
nes e inversiones prefijadas y particularaente en los des
fases que se producen entre las entradas y salidas de » -
efectivo para estar en posibilidades de hacer los pagos -
irregulares sobre 10s que no se conoce su exactitud y po-
der aprovechar las oportunidades de operaciones de des- -
cuento por pronto pago o hacer frente a problemas de 1i--

quidez derivados por disminuciones importantes en las ven
tas.

El presupuesto de efectivo estf intimamente rela--
cionado con el plan de ventas, los presupuestos de gastos
y el de inversiones capitalizables.

La planificacién y el control de estos factores no
producen automfticamente una situacién de efectivo conve-
niente. Por &ésta razén, se sugiere hacer una distincién
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esencial entre el presupuesto de efectivo y los demids pre
supuestos. El presupuesto de efectivo se relaciona con -
la programacion o sincronizacifn de las entradas y sali--
das de efectivo, en tanto que los demfis presupuestos tie-
nen que ver con la programacifbn u ocurrencia de las tran-
sacciones bisicas.

5.2 Prop6sitos del Presupuesto de Efectivo.

Los prop6sitos principales del presupuesto de efec
tivo se definen a continuacién.

- Indicar la situacién de efectivo probable como rTe-
sultado de las operaciones plancadas.
- Indicar el excedente o escasez de efectivo.

- Indicar la necesidad de recurrir a préstamoes o & -
1a disponibilidad de efectivo oscioso, para inver-
tirlo.

- Precisar ¢l financiamiento exterior de acuerdo con
los planes.

- Hacer las provisiones necesarias en cuanto a la --
coordinacién con:

a) El1 total del capital de trabajo.
b) Las ventas.
¢c) La inversifén, y
d) La deuda.
e) Aumentos de capital
£f) Emisioén de obligaciones :

- Construir una base s61ida para el crédito.

- Construir otra para el control corriente de la si-
tuacién de efectivo.

- Fijar politicas de pagos de créditos, de proveedo-
res de acuerdo con 1la rotacién de cuentas por co--
brar y una flexibilidad con base en una adecuada -
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distribucién de entradas y salidas.

La preparacién del presupuesto de efectivo debe --
ser responsabilidad del tesorero u otro funcionario a - -
Quien se le hays designado 1la responsabilidad de 1a admi-
nistracidn del efectivo en 1a empresa. Lo anteriormente
explicado lo referimos en el capitulo 2.

Como el presupuesto de efectivo se basa en numero-
sos planes y presupuestos que se originan dentro de la em

presa, el tesorero tiene que trabajar conjuntamente con
los deass ejecutivos.

5.3 El Presupuesto de Efcctivo Respecto a sus Entradas
y Salidas.

El presupuesto de efectivo incluye la proyeccifn -
de las entradas y salidas de efectivo y de las necesida--
des de financiacién unids al control de efectivo.

Ls preparacifn de los presupuestos de efectivo tie
nen que considerar la brecha o diferencia de tiempo entre
las transacciones y las correspondientes corrientes de --
efectivo, con las necesidades de efectivo y con los exce-
dentes, que incluyen un costo de oportunidad ( interés --
que podria ganarse sobre el efectivo sobrante ).

Las formas que influyen en la regulacién de las en
tradas y salidas de efectivo estsn determinadas por las -
polfticas de la compafifa; actividsdes de crédito y cobran
zas, 1a regulacién de pagos mediante el uso de letras o -
pagarés que por cheques, los pagos el Gltimo df{a del pe--
riodo de descuento, la agrupacién de determinados pagos -
y las politicas de descuento sobre ventas.
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La administracién del dinero es vital en la direc-
¢ifn eficdz de 1as empresas, sean pequefias o grandes.

Las ventajas de planificacién y control de los be-
neficios permite el desarrollo de un presupuesto de efec-
tivo real, determinando el equilibrio entre el efectivo -
Y las actividades que demands cfectivo (operaciones en ge

nersl, erogaciones de capitasl,

etc.)

Si no existiera este equilibrio quedaria sin descu
_brirse 1a necesidad de efectivo adicional hasts que 1s --

situacifn se vuelve critica.

Para visualizar mejor las entradas y salidas de --
efectivo, lo examinsremos a través de 1a siguiente figura:

Flujos
intermitentes de

entradas de efectivo.

_ Flujos interaitentes
" Salidss de efectivo

efectivo.

Equivalentes de

Cnbros‘F

Depreciacion

EFECTIVO
ts)

‘- [}
2 -
wd -
= -
s (¥
X <
>
vd n
s g
3 Activos Inventa s
- fijos rios. S —
-
-
e
v
-

Cuentas -
Jor cobrar
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Debido a que se necesita efectivo para pagar las -
Cuentas, el interés se centra en el efectivo disponibdble -
(a), al que 1le fluye efectivo en forms perfodica derivado
de 1la emisi6n de valores y de la obtencifn de préstamos
(fuentes externas de efectivo). Ademis se incorporan al
efectivo los sobrantes temporales de efectivo, los que se
invierten en valores a corto plazo.

La segunda fuente de efectivo es interna, prove- -
niente de las ventas al contado y del cobro de cuentas a
clientes. El efectivo realizado se deriva por la venta -
de inventarios; 1los que con mayor frecuencia se venden a
crédito, de tal manera que el saldo de cuentas por cobrar
aumenta, y no e¢s sino hasta que se reciban los pagos so--
bre estas cuentas para que el efectivo regrese al centro

(a).

Tanbién existen salidas de efectivo hacia personas
fuera del negocio; las que pueden deberse a pagos por con
cepto de intereses, por dividendos y retiros de los due--
fios, impuesto sobre la rents, pago de pasivo y el retiro
de otros valores; y en algunos intervalos de tiempo, pue-
de utilizarse para la cosprs de activos fijos. Por Olti-
20, existe un flujo s regular de salidas de efectivo, -
para la adquisicién de materisles y accesorios, paras el -
pago de sueldos, gastos de vents y de administracién.

El presupuesto, de efectivo es un reflejo de 1a si
tuacién del efectivo en caja por perfodos intermedios y
dursnte un tiempo especifico.

Por tal motivo las empresas deben desarrollsr pro-
yecciones a corto y a largo plazo.

El presupuesto de efectivo consts de dos partes:
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1. Ingresos (entradas) de efectivo proyectadas.
2. Egresos (salidas) desembolsos de efectivo planifi-
cados.

La determinacitn de las entradas y salidas proba--
bles de efectivo hace posible una evaluacién de la situa-
cién de efectivo probable durante el perfodo presupuesta-
do inmediato; 10 que permite indicar:

La necesidad de alguna forma de financiamiento pa-
ra cubrir faltantes de efectivo proyectados.

Planificacién directa para disponer el efectivo so
brante en uso rventable.

La planeacifn y el control de efectivo.

El presupuesto de efectivo es uno de los procedi--
mientos principales que dispone la gerencia para determi-
nar requerimientos financieros probables tanto a corto,
intermedio y largo plazo. El1 presupuesto de efectivo es
un pron6stico de los ingresos y los egresos en efectivo -
pars cada perfodo futuro. La eleccifn de los periodos --

(semanas o meses) dependers de 1la naturaleza y variaciones
de los flujos de efectivo.

Las entradas y salidas que se proyectan para el --
mes, la semana y los dfas préximos, se dirige hacia el --
control preciso de los saldos en efectivo con el objeto -
de minimizar el costo de interés sobre los préstamos y el
costo de oportunidad que origins el efectivo inactivo.

5.4.1 Planeacidn del efectivo a corto y largo plazo.

Detalla 1la estimacién de los ingresos y egresos de
efectivo segln son generados por el plan manual de utili-
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dades; descansa directamente de los resultados que se ob-
tengan de los presupuestos formales estudiados en el capi
tulo anterior. Esa planeacidn establece la base paras --
evaluar las necesidades de crédito a corto plazo y para -
controlar el efectivo durante el ejercicio.

Esté relacionado bisicamente con los proyectos de
inversiones de capital y la duracifn del plan de utilida-
des a largo plazo. La proyeccifn de las entradas de efec
tivo a largo plazo (originadas por las ventas y servicios)
y las salidas de efectivo a largo plazo (generadas por --
los gastos e inversiones capitalizables, incluyendo los -
proyectos de expansifn) son fundamentales para tomar deci
siones de financiamiento y para el desarrollo de Optimas-
1fneas de crédito a largo plazo. Esta planeacidn se con-
centras en las entradas y salidas principales.

§.5 MNodelo del presupuesto de efectivo (flujo de ca-
ja).

A continuacién presentaré un modelo del flujo de -
caja que utilizan algunas eapresas para ¢l desarrollo de
sus operaciones.

Su objetivo:

Eficientar ¢! manejo de los Recursos Financieros
de las empresas, a través de la intervencifn del Gerente
General, el Contralor y el Tesorero, en formas coordinada
con el Area Financiera, unificando criterios para su fun-
cionamiento.

El sistema de flujo de caja se podrf separar en --
dos grandes grupos:
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El presupuesto de flujo de caja, para fines précti
cos y operativos se elaborari mensualmente, con ba
se 8 los lineamientos fijados en el presupuesto --
anual de operaci6n, y tomfndo en cuenta las metas
Y objetivos de la empresa los que se van modifican
do cada mes por la situacién tan cambiante en nues
tro pais.

El presupuesto del sistema del flujo de caja es el

ejercer el presupuesto, 0 sea el manejo operstivo
de los fondos de la cmpresa a través de un control
estricto del presupuesto, tanto de ingresos, como-
de los egresos, en forma tal para obtener el méxi-
mo rendimiento de los recursos financieros,.

INGRESOS :

La Gerencia de Tesorerfa a través de su departamen
to.de Cobranzas porporcionarg a la Gerencia Genersl y Con
tralorfa de la empresa su presupuesto de ingresos, de - -
acuerdo con la carters paras cobrar y las condiciones de -
page de cada uno de los clientes, asf como de las ventas
realizadas en el mes anterior, el cual deberd ser revisa-
do y aprobsdo por 1la DirecciSn General de la empresa.

EGRESOS -

Para la e¢laboracidn del presupuesto de egresos, el
Gerente General y Contrslor deberin separar los egresos
controlables y fijos, los cuales son originados en 1la pro
pia empresa; para 1los egresos variables, se deberf elabo.
rar 1ss hojas dc trabsjo correspondientes que servir&n de
soporte, de como se calculd cada uno de los gastos, tales



75.

COomo

- Néminas.

- Extras.

- Liquidaciones.

- Rentas.

- Seguros y Fianzss.

- Honorarios.

- Impuestos y cuotas.

- Viajes y juntas de trabajo.
- Proveedores.

- Compra de activo fijo, etc.

Estas hojas de trsbajo o anexos al flujo de cajas -
deberfn ser revisadas por la Gerencia de Tesorerfa y apro
badss por la Direccifén Administrativa y Ceneral de la em-
presa.

Si existe variacién en los gastos presupuestados,
que POT su naturaleza pueden ocasionar trastornos a la --
operacifn de la planta productiva, no requeririn .utoriz!
ciones previss, pars evitar retrasos y posibles dafios que
presenten pérdidas de tiempo y dinero.

Para constatar que el presupuesto del flujo de ca-
ja fue elaborado con base a 10s lineamientos anteriores -
y con el conocimientoc pleno de las operaciones de 1la em--
presa, debersi presentarse a la Cerencia de Tesorerfia, con
las firmas del Gerente Genersl y el Contralor de la empre
sa. También deberin de firmar el Gerente de Tesorerfa y
- el Director Adainistrativo, para confirmar que el presu--
puesto de flujo de caja fue revisado. Todos ellos serin
responsables de 1la exactitud de las éitrls. hasta donde
ses posible, evitando al méximo dejar gastos sin conside-
rar o aumentindolos para cubrirse, lo cual distorsionaria
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el flujo de caja.

Para que el sistema de flujo de caja funcione de -

acuerdo con lo establecido, se indica quienes serfn las -
personas responsables.

Director General. Aprobarf el presupuesto mensual.
Director Administrativo. Supervisard y controlari,
para que el sistema de flujo de caja funcione de -
acuerdo a lo establecido; y mediante acuerdos con
el Director General hacer las inversiones de los -
sobrantes de efectivo a corto plazo.

Director de Finanzas. Verificarf la firma de los
cheques que se expidan; y mediante acuerdos con --
la Direccidn General hacer las inversiones de efec
tivo a mediano y largo plazo.

Tesorero. Responsable en el sanejo operativo del -
flujo de efectivo, tanto de ingresos como de egre-
$0S. )

Gerente General y Contralor. Elaboracién y super-
visién del presupuesto y la operacidn del flujo de
cajs de la empresa.

Lo anteriormente descrito y el formato que presen-

to a continuacién servird para proporcionar la siguiente
informaciotn:

a)

b)

Las diferencias habidas entre 1o real y el presu--
puesto del mes anterior para medir la realidad de
los casos hechos y corregir el presupuesto del si-
guiente mes y/o tomar las medidas correctivas que
el caso requiera. ;
El presupuesto del presente mes, que debers ser co
nocido a fondo per todas las personas involucradas
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a.

e)

77.

y presentado seglin el calendario elaborado.

El total del presupuesto del mes.

El presupuesto de 1a (primera) semana del aes si--
guiente, con el objeto de no quedarse descubiertos
en la semans -cncionndl y lograr el -pcgo al cllca

dario.

El presupuesto de los dos siguientes meses con el

' objeto de conocer con toda oportunidad lo que suce

derf para tomar las providencias que sean necesa--
rias, tales como agilizar la cobranza, apresurar -
los financiamientos requeridos y planear sdecuads-
aente las necesidades futuras a corto plazo.
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6. LA APLICACION DE LOS EXCEDENTES DE EFECTIVO EN IN
' VERSIONES FINANCIERAS.

6.1 Anflisis de Inversiones Financieras.

El andlisis de inversién consiste en 1la elabora--
cifn y aplicacifn de técnicas para lograr los objetivos
de liquidez, rendimiento, riesgo y plazio de la inversifn
financiera ¢ implica la resoluci6n de dos problemas igual
de importantes.

1. Estimar cufl va a ser la tasa de inflacibn; y

2. Estimar los rendimientos que proporcionan los dis
tintos instrumentos de inversifén financiera, con
sus plazos y riesgos correspondientes.

6.1.1 Inversién Financierva.

Se define como la aportacifén de recursos liquidos
pars obtener un beneficio futuro. La inversifén financiera
es la expectativa del rendimiento de la misma; en otras -
‘palabras, su contribucifn a 1la optimizacién del rcndiulog
to de 1a e¢mpresa que la contempls una ve: que se adopta -
1a decisién de invertir, se exploran las diferentes for--
mas de jinversifon, eligiendo aquellas que optimizan sejo--
res rendimientos. Las inversiones son los recursos que 3o
bran después de 1a operacién del negocio; es por ello que
se llaman excedentes. Con el cambio en las inversiones de
1a Gltima décads, el problems de 1la inversién de los exce
dentes se vuelve mis importante.

Una manera de describir el cambio que ha sufrido
el msundo de las inversiones durante los Gltimos diez afios
(1975-198S) consistiria en analizar el modo en que han --
csabiado los mismos instrumentos de inversién en México -
en este lapso.

En los afios de 1975, se invertfa principalmente -
en instrumentos bancarios tales como bonos hipotecarios,
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bonos financieros, cédulas hipotecarias, depbsitos en d6-
lares (o "Mexdolares", como se les 1lam6é hasta prohibir--
los en agosto de 1982); inversiones que se realizaban ex-
clusivamente a través de los bancos.

Actualaente, adeafs de casi la misma gama de inver
siones bancarias en Néxico, existe una slternativa ads aa
plia de inversiones que se pueden realizar por medio de
1a Bolsa Mexicana de Valores.

Se puede invertir en petrobonos, cetes, papel co--
mercial, aceptaciones bancarias, sociedades de inversién
de renta fija, los depbsitos en dblares, y su diversifica
cifn tanto a otros pafises como a otras monedas, y a otros
mercados sccionarios (Nueva York, Chicago, etc.)

Las nuevas opciones de inversion a través de 1la --
Bolsa son & corto plazo, son altamente liquidas, en el --
sentido de que se pueden coavertir en efectivo en un lap-
s0 afximd de 24 horas. Actuslmente por estar cotiszsadas -
en Bolsa, los instrumsentos a corto plazo t!onon una liqul
dez estructurslmente garantisada.

6,2 Caracteristicas de la Inversién.

Para que se pueda invertir, los inastrumentos de in
versifn deben de poseer ciertas caracterf{sticas como: 13-
quidez, rendimiento, riesgo y plazo.

6,2.1 Ls Liquidez.

Por liquidez se entiende que 1a inversifn en cues-
tién se puede comprar y vender con facilidad, es decir de
f6cil reslizsciSén. Los cetes, petrobonos, obligaciones,
oro, plata, etc., son 1liquidos por la existencia de un -
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mercado organizado en el que se pueden comerciar libre-
mente.

La Bolss Mexicana de Valores en México es un ejem-
plo de un mercado organizado, a donde acuden los interme-
diarios pars sus operaciones de compra-venta. Los inter-
mediarios (casas de bolsa), estén autorizados para reali-
Zar estas operaciones tanto por la misma Bolsa como por
1a Comisién Nacional de Valores; que son las que emiten
las reglas de operaci®n conjuntamente, y en primera ins-
tancia a través de la lLey del Mercado de Valores.

6.2.2 Rendimiento.

Al beneficio que se deriva de una inversidn finan-
ciera se ha dado en llamarle rendimiento.

El vrendimiento que se deriva de las inversiones fi
nancieras se expresa como un porcentaje de lo invertido.
El rendimiento se puede percibir por medio de intereses,
genancias de capital, dividendos o slguna combinacién; es
decir el rendimiento que se deriva de los metales es por
medio de gansncias de capital, el que se deriva de un de-
pOsito bancario es mediante intereses, y el que se deriva

de las acciones es una combinacién de ganancias de capi-
tal y dividendos.

El rendimiento de una inversién normalmente se ex-
presa en términos de un porcentaje anusl. Si se invier-
ten $ 1,000.00 para recibir § 30 a un plazo de 6 meses so
gans ¢l 308 en términos absolutos. En términos anusles
se express la ganancia de dos maneras, tomando una tasa
de rendimiento simple se gana, en términos anuales, 60%

y tomando la tasa de rendimiento compuesto, se gana 69%
en términos anuales, esta cifra se deriva de la reinver-
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si6n del flujo de § 30 que recibimos después de seis me-
ses (308 sobre los $136G).

En l1a mayorfs de los instrumentos de inversién de
tasa compuesta de rendimiento se deriva de 1ls tass nomi--
nal. Ls tass nominal es la tass asnualizada que pags un -
instrumento de inversidn sobre su vslor nominasl.

Existe un nGasero de tasas de rendiaiento como las
que se mencionan a continuacién.

- Tasa bruta - Tass anual - Tasa real
- Tasa neta - Tass anualizada - Tasa resl positi
- Tass nominal - Tesa compuesta va.

- Tasa real nega--
tivse.

Es importante que ¢l rendimiento que se desea obte
ner por una inversién financiera rebase la tasas de infla-
cién del periodo correspondiente. La diferencia que re--
sulte entre la tass de rendimiento y la tasa de inflacibém
(medida por INPC) se le denomina “tasa real” y puede ser
positiva o negativa.

Se dice que 1los rendimientos pueden ser positivos
durante un plazo, y luego volverse negativos; ejemplo: -
el comportamiento del indice del mercado accionario, de -
1s paridad del peso con el délar, el fndice de los pre- -

cios de los petrobonos deflactado por el Indice infilacio-
nario.

La tasa de inflacifn esperada que se toma es el --
aumento del Indice de precios al consumidor del Banco de
, México, proyectado para los siguientes doce meses.
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Si la tasa es positiva, se pueden tomar las distin
tas opciones de inversiones disponibles en pesos, sino, -
existen dos opciones para los inversionistas:

1. ‘utcar bienes resles que protejan mejor contra la
inflacién esperada que 1a inversifén financiera; --
compra de activos fijos, inventarios, etc.

2. Caabiar de moneda, si los pesos no dan una tasa -
positivs; buscar otra que si 1a dé. Este concepto
explicas el fenBmeno de fGga de divisas que sufrié
México en 1982, s consecuencis del aumento en la -
tass de inflacién, las devaluaciones y 1s imposi--
cién del control de cambdio.

No fue sino hasta que entr8 la nueva administra--
cién y elevs las tasas de interés a niveles record (65%
para Cetes, 60% para depSsitos bsncarios en marzo de 1983)
disminuyendo 1a fugs de capitsles. A finales de 1984 1a
adsinistracién mantuvo una politica de tasss de rendimien
to’pdsitlvas la fugs de cspitales fue relativa y las re--
servas del pais llegaron s su nivel mis slto en 1a histo-
ria 9 millones de d6lares en noviembre de 1984,

) Son estas las caracter{sticas que determinan la --
seleccién de una divisa contra otra en los mercados inter

nacionsles de divisas en el caso de que ambas den tasa de
rendimiento positivas.

Cuanto mayor sea 1a tasa positiva, mayor serd el -
atractivo de 1la divisa correspondiente.
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Riesgos.

El rendimiento que espera obtener de uns inversidn

es a futuro, pero no siempre existe la posibilidad de que
se realice segln lo esperado. Esta posibilidad se llama
“riesgo’, puede variar segGn la incertidumbre que exista
. respecto al rendimiento que se espera de ls inversifn. --
Existen normalmente tres principsles freas de incertidum-

bre.

Respecto a los distintos indicadores de 1a econo--
uis (el ambiente de las inversiones). )

Los rendimientos de la inversifn en sf (el oro, --
uns accion, los petrobonos, etc.)

El comportaaiento que tengs el mercado por las ope
raciones de compra-venta de la inversifn corrospon
diente (inversionistss).

El plazo se refiere al futuro, y que puede variar

segln el inversionista y sogn- el entorno en que -
se desenvuelva.

La decisién del plazo de inversidn depende de 1las

necesidades del inversionists, y puede ser s plazo
corto (menos de tres meses), mediano (de tres me--
ses 8 un sfio), ¥ largo (més de un afio). '

Tipos de Inversiones Financieras.

Dentro de las inversiones financierss disponibles

en M8xico se encuentran las de renta fija, renta varias--
ble, petrobonos, oro y platas.
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6.3.1 Inversiones de Renta Fija.
Las inversiones de renta fija tienen dos caracte--
risticas bisicas que las distinguen de las demfis. Propor

cjonan un rendimiento predeterminado a un plazo predeter-
ainado.

El inversionista hace un préstamo o monto principal
al emisor del instrumento durante un plazo convenido, re-
quiriendo ademfs un rendimiento adecuado durante éste pla
to mfs al final, la devolucifén del monto principsl.

En €stas inversiones el rondimiento se determina
segln el nivel general de las tasas de interés en el sis-
tems financiero.

Existen en México actualmente tres categorfas de -
inversisn de rents fija:

6.5.1.1 Inversiones Bursiéitiles a Corto Plazo.

1. CETES. (certificados de la Tesorerfa) Deuds del -
gobierno con valor nominal de $ 10,000.00, actual-
mente con vencimientos alrededor de 90 dias que no
pagsn intereses pero que se compran a tasa de des-
cuento. '

Su cflculo es el siguiente:

Vencimiento = 90 dfas.

Tass de descuento = 40% anual.

Descuento = V.N. x i x t.

1,000.00 = 10,000.00 x .40 x (90/360)

Precic de compra = Valor nominal - descuento.
’ '9,000.00 = 10,000.00 - 1,000.00
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Rendimjiento = 1,000.00 x 4 = 44,444% anual

9,000.00

Aceptaciones Bancarias. Letras de cambio endoza--
das por el girador y sceptadss por un banco, prin-
cipsimente de pequefia y medians industris. Esta -
letra luego se comercia o descuents en el mercado
de dinero s través de una o variss casas de bolsa.

Las aceptaciones bancarias normalmente tienen pla-

zos de vencimiento entre 7 y 182 dfas. La tasa de rendi-
ajento se fijs con base en una negociacifn entre el banco
sceptante y 1la casa de bolss colocadora, con referencis s
ls tasa 2 1a cual se espera que ssldri la siguiente emi--
si6n de Cetes. Los cflculos pars las aceptaciones se ha-
cen igual que en el caso de los Cetes, con la dnica dife-
rencia de que tienen un valor nomial de MN. 100,000.00

3.

Papel Comercial Bursftil. Pagarés negociables s -
corto plazo (15 a 92 dfss), emitidos por importes
de §$ 100,000.00 o mGitiples hasta por $ S00 millo-
nes. Su tass de rendimiento se fiis de comtin - -
acuerdo sntre el eaisor (empress) vy la cass de bol
sa responsable de 1a colocaciOn del instrusento. -
El papel comercial tiene una diferencia con res- -
pecto & las dos anteriores inversiones; unas ve:z --
oor afio se tiene cue DreVErar un prosvecto de emi-
sién. con datos overstivos v financieros del emi--
sor. ve ocue carece de garantia slvuns. por su natu
raleza como pagaré de una empress privada.

Por lo tanto, es importante que el inversionista -

tengs informsci6n suficiente scerca de 1a salud financie-
ra del emisor (prestatario).
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Por su mayor riesgo, el papel comercial normalmen-
te ofrece tasas de rendimiento mayores que las de las - -
aceptationes bancariass.

4. Papel Comercisl Extrabursftil. Pagsaré eaitido por

uns empress que puede o no tener una cotizacién en
el mercado accionsrio de 1la Bolss.

La ventaja de este tipo de instrumentos para el --
prestatario es que implica un afnimo de documentacién e -
informacif6n, esto a su vez, implica para el prestamista
mayor riesgo y, por lo tanto, mayor rendimiento.

6.35.1.2 Inversiones Bursftiles a lLargo Plazo.

1. Bonos de IndemnizacifSn Bancaria (BIBS). Titulo de
crédito emitido por el gobierno federal para indemaizar
s los sccionistas de los bancos nacionalizados en 1982,

La tasa de interés se fijs trimestralaente segln -
el promedio de 1s tasa de interés del depSsito bancario a
tres meses durante las cuatro semsnas anteriores s 1a fe-
cha del pago de interés. Esta forma de fijar su tasa de
interés implica un rendimiento que fluctfa segln el nivel

de 1a tasa que s¢ fije y el precio a que se encuentras el
instrumento en el mercado.

El BIB hs tenido gran liquidez desde su introduc--
cién al mercado de valores, sin embargo, se hs cotiiado -

durante toda su vigencia a bajo del valor noainal de MN.
100.

2. Obligaciones Quirografarias. Son instrumentos de
crédito a largo plazo emitidas por las empresas y cotiza-
das en Bolsa. No tienen garantia alguna salvo 1la firma -
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de los signatarios autorizados de la empresas.

Todas las emisiones se cotizan a un precio cercano

al 100%, porque su fSrmula de rendimiento son mayores que
los del Cete.

Por sus rendimjentos altos, estos instrumentos son
muUy stractivos pars los inversionistas, y por lo tanto --
mantienen sus precios a niveles cerca de su valor noainal.

6.3.1.3 Inversiones Bancariss.

1. Depbsitos retirables en dias preestablecidos. Es-
tos representan una conveniencia para los clientes de los
bancos al ofrecerles una opcifn de liquidez en sus aho- -
rros bancarios. Sin embargo, en vists de las tasas sums-
mente reducidas que ofrecen, resulta diffcil recomendar--
los para el inversionists sofisticado, sobre todo porque
¢l mercado de dinero ofrece la misas conveniencis con ma-
yores tasas. '

2. Inversiones a Plazo Fijo. Pagan intereses mensua-
les. Las tasas de interés que pagan son norsalmente con-
gruentes con las de los pagarés.

s. Pagarés con rendimiento liquidable al vencimiento.
_Instrumentos que pagan intereses sl venciaiento. Su ren-
'dimiento se basa en la tass de las inversiones a plazo f}

jo, reinvertida a 1la misma tasa.

Estos instrumsentos representan la dnica opcién que
existe actualmente en México para fijar una tasa de rendi
miento a largo plazo.

Por lo tanto, en una €&poca en que se¢ preved - —--
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una baja importante de las tasas pueden representar una
opcifén interesante. A su ve:z, 10s pagarés a uno y a tres
meses representan una competencia directa a los Cetes de
los platos correspondientes.

Todos estos instrumentos de renta fijs representan .
un préstamo del inversionista sl prestatario (o emisor),
su evaluscibn coincide con el anflisis de crédito que ha-
rvia un banco; el crédito que otorga una empresa a sus - -
clientes o una persona fisics que presta dinero.

6.3.2 Llos elementos que intervienen en este tipo de ins-
trumento de inversjén son los siguientes:

1) EMISOR ( PRESTATARIO )

Existen dos clases de emisores en instrumentos de
rents fija: el gobierno y las empresas privadas; el prise
ro pide prestado directasente (en el caso de los cetes) o
8 travlés del sistems bancario, y la segunda pide prestddo
por medio de obligaciones corporativas o papel comercial.

1) GARANTIA

En el caso de que el gobierno ses el cngnot no -.-~
existe garantia alguna en la inversifn. Cuando una empre
s privads es el emisor, puede hadber garantia o no.

3) MNONTO

No existe limite en el caso de las emisiones de ce
tes ni de depbsitos bancarios. Las aceptaciones banca- -
rias tienen limites relacionadas con el monto de capital
y las reservas del banco emisor. Las empresas privadas -
han ido aumentando, seglin el ritmo de inflacifn, en el --
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caso del papel comercial y obligaciones.
4) VALOR NOMINAL.

Solo se da en los instrumentos bursftiles en donde
se subdivide el monto total de la emisifn en instrumentos

de menor denominacibn pira facilitar su negociabilidad en
Bolsa.

5) TASA DE RENDIMIENTO

En el mercado de dinero se expresa COmO una tasa -
de descuento, de la cual se deriva una tasa de rendimien-
to para el perfodo correspondiente, y en los instrumentos
bancarios e instrumentos bursftiles a largo plazo se ex--
press como uns tasa de interés,

-

6) PAGOS

Los rendimientos se pueden hacer al vencimiento, -
mensual, bimestral, semestral o anualaente. h )

7) PLAZO

Los plazos varian de un dia a 20 afios; segln sea
el caso mercado de dinero u obligaciones corporativas.

8) AMORTIZACION

Se puede llevar a cabo al vencimiento del instru--
mento, o en parcialidades, repartida entre varios perio--
dos, como es el caso de las obligaciones quirografarias,
depbsitos bancarios, etc. k
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6.3.3 Inversiones de renta variables.

Dentro de este tipo de inversionistas se encuentran
las acciones; titulos que representan & las partes alicuo
tas en que se divide el capital de una sociedad y es nece
sario que estos, contengan los datos necesarios pars iden
tificar a la sociedad emisora, asf como la parte que re--
presentas del mismo.

Estas acciones serfn de igual valoer y conferirin -
iguasles derechos a sus poscedores, salvo las estipulacio-
nes expresas y consignadas en la escritura constitutiva -

cuando el capital sea dividido en varias clases de accio-
nes.

Por lo snteriormente expuesto las caracteristicas
de las acciones son las siguientes:

- Son titulos portadores del derecho ljiteral que en
ellos se consigna.

- Son tftulos negociables de igual valor.
- Confieren derechos y obligaciones.
- Partes integrantes del capital social.

Se estiman siempre en efectivo independientemente
de que representen bienes distintos al dinero.

- Representan una parte del capital y no servicios -
prestados.

) Adenis de las anteriores existen ciertas generali-
dades o aspectos que atafien a todo tipo de acciones, inde
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pendientemente de la clase que €stas sean; as{ como pars
la empresa que las emite, y estan son:

1. Cads accibn es indivisible, y si algunas llegan a
tener varios duefios, se debersi de elegir un representante

comdn, a falta de éste, serf nombrado por la autoridad en
su caso. '

2. Cadas accifn tendrf derecho a un voto durante las -
asambleas que se lleven a cabo; de acuerdo a lo que se --
pacte en el contrato social.

L La distribucién de las utilidades y del capital so

cial, se llevari s cabo en proporcifn al importe exhibido
de las acciones.

4, La Ley prohibe que se emitan acciones por uns sums
menor a 1ls de su valor nominal.

5. Ninguna empresa podrf adquirir sus propias accio--
nes. : :
6. No se podrin emitir nuevas acciones sino hasta que

las anteriores hayan quedado Integramente pagadas.

7. Al emitirse nuevas acciones con el objeto de aumen
tar el capitsl, los socios ya existentes tendrén derecho
preferente pars suscribir las que se emitan antes de ofre
cerlas al p@blico.

A) Clasificacifén de acciones.

Las acciones se clasifican de acuerdo a los aspec-
. tos que menciona la Ley General de Sociedades Mercantiles.
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Atendiendo a la designacibn del titular pueden ser:

a) Nominativas.
b) Al portador.

Acciones Nominativas.

Las acciones nominativas son aquellas que presen--
tan las siguientes caracteristicas.

- Se expiden a favor de una persona determinada
- Se transfieren por medioc de endoso y entrega del

mismo.
- Algunas veces requieren la aceptacién del Consejo.
- ~ Su transmisifn debe de inscribirse en el libro de

accionistas que debe llevar la sociedsd, de Io con
trario, no tendrf efectos dicha transmisibn.

- Toda accifn estS Integramente pagada, serf nomina-
tiva.

Acciones Al Portador.

- No estén dxpedidns a favor de una persona determi-
nads y su transmisitn se lleva a cabo por la sols
entrega del titulo.

"Actuslmente en México, este tipo de acciones, ya -
no operan.

Atendiendo al ndmerc de acciones que representan -
cada titulo.

a) Sencillas.
b) Mdltiples.
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Acciones Sencillas. El titulo principal represen-
accibn.

Acciones Mdltiples. El tftulo principal represen-
o més acciones.

Atendiendo a su forma de pago pueden ser:

Pagaderas.
Liberadas.

Acciones Psgaderas. Son aquellas que estando sus-

critas, aGn no se ha exhibido integramente su valor. --
Siempre serfn nominativas, su ventas debe llevarse a cabo
por medio de un corredor y se extenderdn nuevos tftulos -
o certificados provisionales que sustituirén las anterio

Acciones Liberadas. Son aquellas cuyo valor estf -

totalmente exhibido.

a)
b)

Atendiendo a los derechos que confieren.

Acciones Comunes u Ordinarias.
Acciones Preferentes.

Acciones Comunes.

Son de voto ilimitado.

Participan en todas las decisiones.

Participan en las utilidades en proporcién a su va
lor nominal.

La transmisién de las acciones nominativas sblo se
podrS hacer con la autorizacibn del Consejo de Ad-
ministracifn, estipulado previamente en el contra-
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to social. El consejo podrd negar 1a sutorizacibn
designancds un comprador de las acciones al precio -
corriente en el mercado.

Acciones Preferentes.

Son de voto limitado, ya que tienen Gnicamente de-
recho a voto en las asambleas extraordinarias que
se lleven a cabo para tratar los asuntos comprendi
dos en las fracciones del Art. 182 de la LGSM.
Tienen preferencia en el pago de dividendos, ya --
que no se les puede pagar dividendos a las accio--
nes comunes sino después de haber pagado a las pre
ferentes un dividendo minimo del 5V y acumulativos
en el caso de que no se decretaran dividendos o és
tos fueran inferiores al 5%, para ser pagados en -
el momento que haya dividendos.

Al liquidarse 1a sociedad, las acciones preferen--
tes se reembolsarin antes que las ordinarias.

No contienen proamesa slguns do'bugo de 1a inver- -

si6n.

Tienen preferencia sobre las comunes en 1ls disposi
cifén del activo en caso de liquidacién.

Atendiendo sl tipo de aportacifn.

Nuserarias.
En especie.

Acciones Numerariss. Son aquellas que se pagan en

efectivo y deben exhibirse cuando menos el 29% de su va-
lor nominal al momento de constituirse la sociedad.

Acciones en Especie. Son aquellas cuyo valor se -

cubre en bienes distintes al numerario, y deben quedar --
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integramente exhibidas al momento de constituirse la so-
ciedad.

En 1s escritura constitutiva debe especificarse --
los bienes que se han aportado, el valor asignado y el --
criterio seguido para su valorizacién. Deberfn quedar --
depositados en la sociedad durante dos afios y si en este
tiempo el valor de 1os bienes baja en mis del 25%, el ac-
cionista tendrd que pagar la diferencia con preferencia -
antes que a cualquier otro acreedor.

B) Emisisdn de Acciones.

La emisi8én de acciones tiene por objeto aumentar -
el capital de las sociedades, invitando a susinistrar fon
dos a la eapresa, ya sea en forms privada o coloclndolas
entre el pGblico en general.

La colocacifén privada es aquella en la que se invi
ta a.un grupo de reinversionistas a que participen en el
capital de la empresa, el inversionista que participa --
nunca conoce 10 que vale realmente su inversiébn, “sdino --
tiene 18 mayorfa de las acciones. Este tipo de emisibn -
es muy frecuente en las empresss de carfcter familiar.

La suscripcifn pablica es aquells en la cual se --
scude s 1a Bolsa de Valores pars invitar al pGblico inver
sionista, a que participe en 1a suscripcifén de acciones.

C) Valor de las Acciones.
Las scciones tienen diversos valores, segln el pun

to de vista desde el cual se les considere. Entre ellos
podemos citar los siguientes:
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1. Valor Nominal.
2. . Valor en Libros.
3. Valor de Mercado.

Valor Noainal. Valor que se expresa en el texto -
de}l tftulo, valor que se asigns a las acciones de acuerdo

8 10 ya establecido en 1la escritura constitutiva de la so
ciedad.

Valor en Libros. Capital social exhibido, mis el
superfvit, entre el nGmero de acciones que forman parte -

del capital social en los términos de 1la escriturs const}
tutiva.

Valor de Mercsdo. Es el valor de cotizacibm, o --
bien, 10 que se estd dispuesto s pagar por uns sccifn en
un momento determinado. Su precio 1o establece en el mer
.cado, determinado por las leyes de la oferta y la deman--
_da, ya que varfa el precio al efectusrse la compravents,
independientemente de su valor nominal. A este precio se
le llama de cambio o0 de cotizacifbn, el que varis constan-

temente durante toda ls vids de 18 accibn inscrits en Bol
sa.

Ls utilidad por sccifn ordinaria es importante pa-
ra determinar el valor, de las acciones y el precio de --
mercado, 1ss ganancias por accién ordinaris deben de cal-

cularse antes y después de partidas extraordinarias si --
. §stas existen.

Utilidad Neta = 3000000 = 120.00 por accién.
To de accio 12500
nes en circulacién.
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~ La razén de utilidades sobre precio de mercado de accio--
nes se calcula como sjigue:

Precio mercado de

una accifn promedio = 1200 = 10 al
Utilidad por accién 120

As1, se dice que lss accicnes se estin vendiendo a 10 ve-
ces las utilidades.

6.3.4 Inversiones de Proteccifdn.

Las inversiones de proteccitn se refieren & las in
versiones que protegen contras la depreciacifn del peso en
relacién con otras monedas, sobre todo en &pocas de incer
tidumsbre cambjiaris, pueden ofrecer rendimientos als atrac
tivos que otros instrumentos de inversién, En México ac-
tusimente sflo existe una inversifn que cumple estricta--
mente con este propbsito: el petrobono.

También hay otras inversiones, como 1o son: los me
tales (centenario y onza troy de plats) y las empresas -
minerss, que proporcionan la siguiente protecciln:

1. Estdn ligadas s los precios internacionsles del --
oro y de la plats, cotizados en dSlares, proporcionan pro
teccién contra ls depreciacifn del peso en relacién con -
otras monedas.

2. Ofrecen ademis una proteccibém contra la deprecis--
cif6n del d6lar en relacibn con otras monedas.

a) Petrobonos.

Las caracteristicas principales del petrobono son
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las siguientes:

Certificado de participacifén de un fideicomiso - -
constituido en Nacional Financiera por el gobierno

federal.

- Con valor nominal de 1,000.00 (10,000.00 en el ca-
s0o de la emisifn 85-1).

- El respaldo que ofrece estf dado en barriles, 1a -

cantidad de barriles que se produce dividiendo el
valor nominal a 1la fecha de la emisién por el pre-
cio- del petr6leo Itsmo por barril en dSlares, divi
dido por el tipo de cambio s la fecha de la emi- -
si6n.

- Su rendimiento, es un porcentaje sobre la cantidad
de barriles que respalda cada emisifn. En todas --
las esisiones vigentes este porcentaje es del 12%
de rendimiento bruto anual (10§ neto), el cual se
convierte en pesos, lultibliclndolo por un precio
fijo de petrSleo, al tipo de cambio vigente.

-. .. La forma de pago del rendimiento obtenido es tri--
mestralaente.
- Carantizs un precio minimo del petrfleo como base

del cllculo del valor de smortizacifén. El precio
es el vigente a 1a fecha de la emisifn.

- El valor de smortizacibn se obtiene del producto -
de la msultiplicacifn del respaldo de cada bono en
barriles, sultiplicado por el precio minimo garan-
tizado, o ¢l precio del petrfleo a la fecha de ven
cimiento, multiplicado por el tipo de cambio com--
trolado 4 dfas antes de 1la fecha de amortizacifn.

Valuacién del Petrobono.

Con la f6rmula de valuacibn, las caracteristicas -



antes sefialadas se vuelven afs sencillas:

Pe Rl eevss_RneVA
T T+ iJn
Rs Pago trimestral de rendimiento, o rendimiento en - -

barriles x TC vigente x precio del petréleo.

VAe Respaldo en barriles x TC vigente x precio del pe-
tréleo.

ne NGmero de perfodos (nGmero de trimestres hasta su
vencimiento, y puede ser de 12 (3 afios dividido -
en cuatro trimestres) hasta un solo perfodo antes
de su vencimiento.

P= Precio conocido determinado por el mercado.

ie Tasa interna de rendimiento o sea la tasas que igua

13 el valor presente de los flujos futuros al pre-
cio actual.

Liquide:z de los petrobonos.

El mercado de petrobonos en México se ha vuelto -
altamente eficiente y 1iquido, se puede comprar o vender
un valor casi ilimitado del instrumento, sin provocar -
‘grundcs cambios en los precios. Por estas rarones se --
afirma que el msercado de petrobonos, se encuentra entre
los aiis eficientes en el mercado de valores mexicanos.

No podemos decir lo mismo de los metales (centens
rios y las onzas troy de plata), porque su cotizacién --
estf ligada al tipo de cambio libre peso d6lar, su dispo
nibilidad estd sometida a las mismas restricciones que
la del tipo de cambio libre. Por lo tanto, las cantida-
des de cada moneda que se pueden conseguir en las sucur-
sales bancarias autorizadas para vender divisas son suma
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mente limitadas, para centenarios 10 monedas por dis, vy,
pars onzas troy 100 monedas por dfa.

Por 10 que toca & las acciones mineras se pueden -
contar entre los valores mfs bursftiles de mercado accio-

nario, ofrecen una 1iquidé: adecuada pars la inversién £i
nanciers.

b) Oro y Plata. ( centenario y onza troy.)

El centenario es una soneda de oro que pesa 37.5 -
gT. ¥ que fue emitida por primera vez en 1921 para conme-
morar el centenario de la Independencis de México.

» La onza troy de plata es una moneds de plats que -
_pess una onia troy y que fue emitids por el Banco de Méxji

co por primera vez en 1979 como un medio de inversién en
México.

Tanto el oro como la plata tiene cotizaciones in--
ternacionales, expresadsas norsalmente en d§larcs. y los -
precios de las monedas mexicanas han reflejado 1los movi--
mientos de 10s metales en los mercados internacionales, -
convertidos a 1la paridad peso-d8lar (1ibre) vigente.

c) Empresas Mineras.

Las principsles empresss aineras (FISCO, GMEXICO,
PENOLES Y SAN LUIS) de México dependen, en sayor o menor
escala, de los precios del oro y de la plats productos --
que en promedio representan entre 60 y 70% del valor to--
tal de sus ventas. Las inversiones en acciones por esta
razén se puecden ver como un sustituto de inversifn en los
metales fisicos.
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CONCLUSTION

ElL tema de 1a Administracifn Financiera continga -
en desarrollo y cambio como desde su inicio. Sin embargo
los cambios actuales en la ensefianza han ido particular--
mente acelerados, por los avances tecnolégicos scompafa--
dos de las inversiones en gran escsla, las que requieren
que se efectuen msyores y mejores planes a corto y largo
plazo, de proyectar las necesidades y fuentes de fondos,

sin dejar de considerar las repercusiones que tiene 1la in
flscifn en los mismos.

Podemos concluir que para el logro de un adecuado
control y manejo de los recursos financieros dentro de --
cualquier tipo de empresa, se requiere:

1.,- Planear estrategias que establezcan pronésticos y
metas (econbmicas y financieras) que se quieren sl
canzar, considerando los recursos que se tienen y
los que se Tequieren para lograrlos.

2.- De una serie de poifticas y decisiones que perami--
: tan realizar en el futuro los objetivos trazados.

3.- De los presupuestos que darfn una coordinacifén ge-
’ neral de funcionsmiento en la estructura de la or-
gsnizacién, a través del personal que participa --
(Director General, Contralores, Tesoreros, etc.) -
quienes tienen la responsabilidad de lograr los od
jetivos determinados s corto y largo plazo.

4.- Analizar que tipo de inversibén (renta fija varia--
: ble u otros) protegen mejor los recursos financie-
ros que sobran después de la operacidén del negocio

contra la inflacién y que optimicen mejores rendi-
mientos.
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