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INTRODUCCION .«

En la actualidad los negocios se d.sarrollan entre nulti
ples aspectos y bajo determinadas presiones financieras , por
lo cuél el anflisis y planeacidén financiera juegan un papel muy
importante , no solo dentro de una empresa sino dentro de 1la
econom{a de cualquier pafs.

Por lo mterior el Administrador Financiero requiere de te
ner una preparacién y erxperiencia suficiente para el desarrollo
de su funcidn y asf resolver los serios problemas en el frea -
finmeciera , uno de ellos el cufl presento en este seminario de
investigacién es el del Capital de Trabajo a Corto Plazo.

El Capital de Trabajo, juega un papel importante dentro de
les empresas ya que con una adecuada regulacidn de este elemen-

to es fundamental para la obtencién de liquidez y rentabilidad.

El Capitel de Trabajo es un elemento muy importente ya que
de este elemento dependen las operaciones normales de la empre-
sa ¥ el administrador financiero debe poner mayor cuidado en la
rolacién que guarda con los demas elementos ¥y principalmente -
con las obligaciones a corto plazo.

0tro aspecto del Capital de Trabajo, es que es reconocido
como el elemento gue activa a lae empresas, ya que da origen a
que se efectlien estudios y enélisis del movimiento de sus acti
vos y pasivos circulantes no solo con la finalided de conocer -
gus requerimientos , sino fundamentalmente para conselidar la -
estructura finsnciera por medio de acciones correctivas en los

renglones donde sea preciso intervenir.



1.1 CONGEPTO DE LA LITPRESA Y SUS FUNCIONES.

Una empresa puede considerzrse como una "Entidad Econdmica
Social" en la cuél se conjugan recursos materiales y humanos -
que mediante una administracién acertada se canaliza hacia 1la
consecucidn y beneficio de las partes interesadas en la propia
empresn,Accionistas, duefios,personal de la empresa,el estado y

el pdblico en general,

Desde el punto econdmico por empresa debemos entender como
la unidad que utiliza recursos materiales y humanos para la ob-

tencidn de sus objetivos especificos.

Para que la empresa llegue a cunplir dichos objetivos se -
requiere de una direccidén que coordine todos los esfuerzos y -

as{ tome decisiones adecusndas.

Dentro de la empresa se manejan recursos materiales y huma
nos pero solo los materiales constituyen materia de setudio de
las " FINANZAS " ya que la informacidn financiera no incluye -

valuacién y presentacién de los recursos humanos.

También se concibe = la empresa como el cuarto factor de

1la produccidn, ya que los otros tres sont

1. Recursos Naturales.
2. EL Trabajo (Sea de caractér manual o intelectual).
3. E1 Capitél (Maguinaria y E-uipo,Equipo de Transporte, etc).

Al formarse unc empresa, se estd creendo una entidad para

cubrir necesidades existentes poniendo en juego un mecanismo ,



2

que desde el punto de vista econdmico, pretende lograr el méxi-
mo de utilidades, para lo cudl recuicre efectuar la produccidn
de uno o varios satisfactores; disponer de los medios adecuados
pera reslizar ventas de lo que produce; contar con un financia-
miento necesario para que no se detenga el flujo normal de ope=—
raciones; tener el personal adecuedo en cuanto a la cantidad y
capacidad que le empresa demande; llevar el registro de todo ~=
cusnto sucede en la empresa y por Yltimo proporcionar la infor-

macién real y oportuna de sus acontecimientos.

De todo lo anterior podemos decir que la empresa es un con
junto de recursos que pueden clasificarse en materiales y humo-
nog y que tienen como objetivo la creacidn de bienew y servicios

para satisfacer necesidades.

Recursos Materisles.

Congisten en bienes tangibles como los son: Macuinaric y
Fquipo de PFabricacién, Terreno, Edificio, Equipo de Transporte,

Instalaciones,Materia Prima, Productos y el Dinero.

Algunos de estos recursos son consumidos en forma rdpida y
completamente durente el proceso de produccidn, otros son de
uso duradero durante un perfodo considerable, en el cuil pros--

ten un beneficio.

Recursos Humanos.

Este recurso considerado como el més importante de una em—
presa comprende al personal, directivos,empleados, obreros, es-

tos recursos estdn presentes en tode decisidn administrativa.



CLASTIFICACTON.

A las empresas las podemos clasificar de acuerdo a varias
funciones como pueden ser; se régimen legcl, a su objetivo y a
su patrimonio.

1. En funcidn de su Régimen Legal.
a) EZntidades Pisices. Son aquellas que esten representadas por

una sola persona: por ejemplo, un profesionista,un comerci

ante, etc.

b) Entidades Morales., Son las “ue estan representadas por un
grupo de nersonas fisicas las cuales se pueden unir en so-

ciedad mercantil, Asociaciédn culturcnl, Cooperativa, etcs
2. BEn funcidén de su objetivo.

En base a su objetivo las podemos dividir en :

a) Empresas Iucrativas. Las cualés como objetivo nrinein-l es

la obtencidn de utilidades.

b) Empresas No Lucrativas. las cualés como objetivo principal
tienen un caricter social, como las Asocliaciones Culturales

Asociacidén Deportiva, etc.
3. En funcién de su Patrimonfo.

a) Empresas Piblicas. Las cualés su patrimonfo es aportado por

particulares,

b) Bmpresas llixtas. M estos empresas la aportncidn es tonto

de particulares como del estado.

Todn empresa independientemente de cufl sea su noturcleza
y objetivo rc:uicre de recursos para el buen Aesempefio de s

actividades, entendase por recursos el conjunto de bicnes ¥y -~
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derechos con que cuenta una empresa para.slcenzar sus objetivos,

Dentro de la empresa para su buen funcionamiento y direcci
én oportuna y adecuada, todo esto quiere decir Informacién ——-
Pinanciera Confiable, cualitativa y accesible para tomarla de

apoyo en la toma de decisiones.

FUNCIONES DE LA FNPRESA.

Las actividades que realiza toda empresa para 1la consecu--
cién de los fines para lo cudl fué creada, se logra a través de

diferentes funciones, cada una con caracteristicas espec{ficas,

Estua funciones resultan de la division del trabajo aue

se lleva a cubo en todas las empresas. (Grafica 1)

La complejidad de estas funciones, as{ como el mimero de
personas que intervienen en ellas, variard de acuerdo con las &

diemnsiones de la empresa.

En las empresas pequefias las funciones son realizadas por
pocas personas ¥y a medida que la empresa va adquiriende mayor
magnitud 1a complejidad va siendo también mayor en las funciones
hasta encontrar grupos de especialistas cubriendo zonas o 4reas
funcionales, en cuyo caso las funciones se dividen en subfun-

cionales y éstas en actividades y puestos.

Para poder analizar cualés son estas funciones se precisa
conocer previnmiente la estructura general de la organizacién

de la empresa, existen funciones especificas de la misma,

Las funciones génericas de la administracién son aquellas
que pueden reaslizerse independientemente del giro de la empresa.

Podemos considerar comprendidas en este #rupo las siguicna.



tes etapas del proceso administrativo:

1. Planeacién
2. Orgenizacidn.
3. Direccién.
4, Ejecucién.
5. Control,
Se reconoce que las funcionew especificas son.

Produccidn,

=

2. Comercializacidén
3¢ Mnanzas.

La produccidn y comercializacién se ocupan del equipo y de

los servicios.

El objetivo de las finanzas es obtener y usar eficientemen

te los fondos para que 'opere la cmpresa.
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1.2 LOS ESTADOS FINANCIZROS.

CONCEPTO.

Entiendasé po Estodos Financieros a los docuemntos suscr{
tos por una entidad econémica en la cufl se consignan datos -
valuados en unidades monetarias, referentes & la pbtencién y
aplicacién de recursos materieles. (1)

Por 1o tanto los estados financieros nos muestran la forma
por la cuél las entidades econdmicas conjugan los recursos dis-
ponibles para alcanzar sus objetivos, también nos muestran 1la
eficiencia de 1a direccidén de la entidad econdmica en la ad--
ministracién de los recursos materiales que le fuerén encomen-
dados.

La Informacién PFinanciera es parte importante de la enti~
dad econdmica para que se tomen mejores decisiones en base a
la informacién que presentan, debemos de contar con un sistema
de captacién de las operaciones que nos den la oportunidad de
madir,clasificar,registi'ar ¥ resumir con la suficiente claridad
en teminos monetarios, las operaciones y hechos de caracter
financiero, de esta forma la administracidén puede desarrollar -
actividades que le permitan captar, medir,planear y controlar -
las operaciones diarias de le empresa asf{ como estudiar las =
fases del negocio para contar con un sisteme de informacién -
financiera aque pueda servir a las personas interesedas en la

empresa,

(1) "EL PROCESO CONTABLE"
Axrturo Elizondo ILopes.



INTERES DE L0S ESTADOS FINANCIEROS.

Los estados financieros interesan desde un punto de vista
intemo, como desde el punto de viste externo, los usuerios --
pueden ser personas fisicas o morales que se interesan en 1la -
marcha del negocfo.

Desde el punto de vista intemo interesan a:

a) Propietarios. Los cualés requieren conocer le rentabilidad de
su inversidn.

b

~

Empleados y obreros.Estos demandan informacién financiera pa
ra verificar el correcto reparto de utilidades.

¢) Administracién.El personal administrativo necesita elementos
de julclio para tomar decisiones acertadas que encaminen a la
entidad hacia el logro de sus objetivos.

Para todas estas personas les sirve como fuente de informa
cién pera fijar polfticas administrativas, como de informacidn
de 1a situaclén que guarda el patrimonié de loe accionistas o
propietarios.

Desde ol punto de vista extemmo interesan a :

a) Acreedores. Los acreedores, proveedores e instituciones ben-
cartag requieren de los estados financieros como fuente de
informacidén para el otorgamiento, ampliacién o suspencién de
créditos.

b) Il Estado. Las autoridedes hacenderias para verificar el pa~
go de los impuestos que gravan lag empresas, también tienen
interes para la formulacién de cundros estadisticos.
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¢) Inversionistas. A quienes se les solicite aportaciones adi--
cionales 8l capital para que estudien y evalden la convenien
cia de su inversién,

CLASIFICACION.

Los estados financieros los podemos clasificar en dos tipos
en principales o de uso generel,los cuelés tienen un interes es-
pecial para las personas ya que estos muestren los aspectos fun-
damentales de las operaciones de las empresas ¥y los accesorios =
los cualés proporcionan informacién anelftica y detellade de los
principales,

los Estados Pinancieros Principales son:

a) Estado de Situacién Financiera 6 Balence General.

b) Estndo de Resultados.

c) Estado de Cambios en la Situacién Financiera.
Los Estados Financieros Accesorios son:

a) Estado de Movimientos en el Capital Contable.

b) Estado de Costo de 1o Vendido.

¢) Estado de Costo de Produccidn.

d) Estados Especiales.

Los Fstndos Financieros no proyectan todos los aspectos de

tipo econdmico rue afecten a la entidad.

Una de las limitaciones es de que no nos mencionen los re-
cursos humenos ya cue estos no pueden ser valuados en terminos

monetarios, existen otros aspectos que no nueden ser valuables
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PRESENTACION DS L0S ISTADOS FINANCICROS.

Los estados financieros deben tener unz forma de nresenta—
cidn 12 cufl debe ser, el encabezado por el nombre de la nijie-~
dad a la cudl se refiere, una breve descripcién de lo que mnes-
tra, la fecha o el perfodo que esta cubriendo la infomacidn -
cue en el se presenta, en la presentacién debe cuidarse la ter-
minologfa que se utilice ya oue esta debe ser comprensible to—-
mando en cuenta las personas que van a darle uso a los estados
financieros, otro punto importante que debemos mencionar es 1a
clase de moneda en la cuél los estamos presentendo ye ~ue estos

se presenton en unidades monetarias.

FECHA DE CIERRE DE OPERACIQNES.,

Toda entidad debe contar con una fecha para el cicrre de
sus operaciones la cudl puede ser establecida en forma arbitra-
rio dependiendo de las actividades que reslize y sus necesida--
des, nomalmente las empresas determinan como fecha de cierre -~
de operaciones el terminé del afio calendario, el cuél tiene una
gron ventzja yo que coincide con el ejercicio de las autoridades
gubermamentales y de estz forma presentar infommacidén de tipo -

fiscel y estadfstico nue reaquiere el gobiemmo federal.

v"De acuerdo & la Ley General de Sociedades Mercantiles" -
las sociedades deben presentar un balance cuando menos una vez
al aflo.

La ley del Impuesto sobre la Renta obliga a presentar el
resultado de las empresas una vez gl afio con el objeto de deter
minar las que sean sujcto de impuesto. (3)

{3) "Las Finanzas en la Fmpresa”
Jorauin Moreno Fernéndez.
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La meyor parte de las entidades presentan anualmente los -
estados financieros para conocimiento del piblico en general y
de los accionistas con la finalidad de dar razén de los resulta
dos obtenidos por la entidad, dentro de los estodos financieros
tembién se debe incluir informacidn de tipo comparativa e histd
rica sobre los asuntos importantes de la entidad tales como , -
Ventas, Utilidades, Distribucién de Dividendos, Crecimiento asf
como la investipgacidn de nueva tecnologfa e ingenierfa realize~
da o por realizai‘, medernizacidén de las instélaciones, posibles
inversiones en equipo para mejorar los productos existentes o =
introddcir nuevos productos.

Como complemento a lo anterior la administracién debe pre-
sentar un informe con respecto a los acontecimientos mas impor-
tentes de su 2jercicio as{ como los proyectos a realizar, por
otra parte se deben incluir estados financieros comparativos de
los dltimos ejercicios con el objeto de dar a conocer las ten—-
dencias financieras y opsracionales de la empresa, por lo regu-
lar se anexan dictémenes del Contador Piblico y el Comisario -
vgobre los Estados Pinancieros.

PRINCIPIOS DE CONTABILIDAD GENERALMENTE ACEPTADOS.

Pare registrer las operaciones y darle presentecién a los
estados financieros se deben considerar reglas y normas desarr9
1lladas por la técnica contable, estas reglas y normas son los
vPrincipios de Contabilidad Generalmente Aceptados” los cualés
forman el lenguaje comin de la técnica contable, los estados -
financiercs deben presenta:"se de acuerdo a estos principios ya
que estos no son producto de la imaginacién de wuién los el~bo-
ré sino que estan expresndos en un lenguaje comin ,de manera

nmue su interpretecién sea clara y su comprensién frotibdle.



grupos jque son los siguientes:

1.
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Podemos dividir a los princi'pibs’.de'Eér'x"t_abiii'dady ‘en tres

Tos que delimiton e identifican a la entidad econdmica, las
cunlés celebran operaciones cue & s vez seneran infoimeciédn
financiera.

Los que valuédn las operaciones realizcdas nor 12 entidad.
La presentacién de la informacién finmnciera.

Los Principios de Contabil‘idad Generalmente Aceptados son

pronuncirdos por el Instituto Mexivano de Contadores Pblicos.

1.Principios de Contabilidad que delimitan e identifican el ente
econémico.

8)

b)

Unided o entidad.

La actividad econdmice es realizada por entidades identifi
cables las aque constituyen combineciones de recursos humanos
materiales y capital coordinados por una autoridad la cuédl -
toma decisiones encaminadas a 1la consecucién de los fines de
la entidad,la cudl tiene personalidad Suz'idica propin y se-

parada,

Realizacién.

La Contabilidad cuantifica en terminos monetarios las ope-
raciones que realiza una entidad con otros participantes en
1a actividad econdmice y ciertos eventos econémicos :ue 1In
afectan.(4)

Se presume con esto que los costos ¥y gastos se registran -

paralelamente a los ingresos que lo originarén.

(4) "F1 Proceso Contable"

Arturo Ylizondo Loper.



c)

2.
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Poriodo Contable,

Las operaciones de las emprssas se dividen en lapsos o ejer
cicios ya que la empresa ticne necesidad de conocer 105 re-
sultados de su operacién y la , situacidén financiere de 1la
entidad que tiene su existencia continua y obligm a dividir
su vida en perfodos convencionales, por lo tanto cualouier -
informacién contable debe indicar claramente el nerfodo a -

que se refiere en termsinos generales.

Principios cue establecen la valuacién de 1as operaciones.

a) Valor Historfco Original.

b)

lLas transacciones y eventos econémicos que la contabilidad
cuantificn se registran semin las cantidades de efectivo -
que se afecten 0 su equivalente en el momento ~ue se consi-
deren realizadas contablemente; es decir las operaciones se
deben registrar al valor de los activos erogados con el fin
de unificar diferentes estimaciones de valor, estos valores
deberfin de ser modificados en el caso de ous eventos poate-
riores que lea perder su significado aplicando métodos de

ajuste en forma sistemdtica, si existen cambios en el nivel
general de precios y se aplicen a todos los conceptos susep
tibles de ser modificados que integran los estados finencie
ros, Al ser modificados se considera que no ha sido violadon
este principi® sin embargo debe quedar acalardo en la in---

formacidn financiera.
Negocié en Marcha.

Bajo este principio se presume jue und empros? tiene exig
tencia permanente y no limitada a un lepso determinado,npor

1o que las cifras de los estados finencieros representan
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volores histéricos.
¢) Dualided Econdmica.

Zgta dualidad se constituye de :

- Los recursos con los cue cuenta la entidad para la realizz_a.
cidn de sus fines.

- La fuente de sus recursos es decir los hechos y fenémenos
econdmico-financiero que afecten a las entidades tienen -
una causa y un efecto, la causa son los hechos y fendmenos
que afectan el petrimonid de la entidad y al registrarse -

se aprecia su efecto en la estructura financiera.

3, Principios referentes a la presentacién de la informacién.

a) Sustencialidad o Importencia Relativa.

La informacidn que se presenta dentro de los estados finan
cieros debe mostrar los aspectos mas importantes de la ent;_i_.
dad susceptibles de ser cusntificados en terminos monetarios.

b) Consistencia,

Los usos de la informacidn contable precentada en los este—
dos financieros reauiere de procedimientos de cuantificacidn
que permanezcan en el tiempo, ya que la informacidn debe ser
obtenida mediante la aplicacidén de los mismos principies y
reglas particulares de cuantificacidén para que medinnte 1la
comparacién de los estados financieros conocer la evoluciédn
de la entidad.

REGLAS DI VALUACION.

Estas reglas son aplicables a los estados financieros esté-
ticos que muestren la imagen de una situacién a una fecha deter-

minada, tel como el balance ganeval, y sefialan que es convenien—
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te indicar en las partidas de mayor importencias las bases de va-
luacidn ndoptzdas tales como en los renglones de inversicnes en
volores, inventariocs, activos fijos y en los pasivos cue revis—

tan importemcia apreciable.

REGLAS DE PRESENTACION.

Las reglas de presentacién son las siguientes:
a) Terminologla.
La terminologia tecnica debe ser vigilada con el objeto de
que los lectores no interpreten en forma errdnea los estados
financieros, ya que estos deben mostrar con claridad la natu

raleze del concepto que se indice.

b) Bxtensién,

Le existencia de los estados financieros deberd de ser de
un temnfio adecuado el cuél le permita o1 lector no perderse,
en cgso de tener que presentar snelisis importentes, estos -~
deberfn presentarse por separado para asi de esta manera re~
sumir, la extensién de los estados finamcieros.

¢) Completa informacién.

Los estados financieros deben contener toda la informacién
necesarie para que puedan ser comprendidos en forma rnzong—
ble, cuando exista una cosa importante debe describirse me-
diente el uso de indicaciones entre paréntesic o en notas al

pie o 2djuntas a los estados financieros,
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E3TADO DE SITUACIOC FIMAMGITRY O BAIAKCE GEIERAL.

CONCIPTO.

Estudo de Situacidn Finanoiera es acuel gue mestra la si-
tuacidn finsmnciera de una entidad econdmica a una fecha deternmi
nada.

El estado de Situacién Finenciera comprende informacidén «-
clzsificada en tres srupos principales: activos, pasivos y po--
trimonfo 6 copital. En cuento a su importencia es un estado --

principal y se considera un estado fundamental.

El estado de situacidn finsnciera comprende el andlisis de
las propiedades de una empresa y la proporcién en que intervie-
nen los acreedores y los accionistas de la entidad expresadas -

en teminos monetarios.
TERNINOLOGIA TECNICA.

El estado de situacién financiera comprende una relacidn -
de los recursos, obligaciones y patrimonié de la entidad econd-
mica a cuya situacién se refiere, tecnicamente los elementos -

que lo forman se les denomina:

a) Activo.

Conjunto de recursos con los que opera la entidad econémica

b) Pasivo.
Conjunto de oblipgaciones de la entidad,

c) Copital.
Es el patrimonid aportado por los propietarios.

CARACTERIZTICAS.

El estedo de situacidn financiera tiene las siguientes - -

ceracterizticas:
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a) Nos muestra la situacidn financiera de la entided econdmice
esto es uge nos da a conocer el valor monetario de su acti-
vo, pusivo y capitel.

b) Es un estado estdiico ya que el contenido de su informacidn

se presenta a una fecha determinada.

¢) Por costumbre y de acuerdo a las dispociciones legales se de
be de forrular cuando menos una vez al afio. Existen entida--

des que formulan en forma mensual sus estados financieros.

d) El estado de situacién finonciera se compone de:
Encabezado

- Nombre de la entidad econdmiva.
- lNombre del astado financiero.
-~ Pecha a la cual se férmula.
Cuerno
- Concepto del activo y su valor.
- Concepto del pasivo y su valor.
- Concepto del capital y su valor.
Pie
- Nombre ,firma y cargo del Contador P¥blico cue lo formulé.
- Notas acnlaratorias.
PORMAS DE PRESENTACION.

El estado de situncidn financiera puede presentnrse de las

sipuientes formas:

a) Porma de cuenta.
Bs la forma mas usual se muestra el activo ¥y cus valores -
del lado izaquierdo; a su derecha el pasivo y el copitel ¥y

sus valores respectivos.
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b) Forma de Repnorte.

Bs una presentacidn de forma vertical donde ge orecenta en
orinmer termind el asctivo y sus valores, enseguida y hacia —--
abajo se muestran el pasivo y el capnital con sus regpectivos
velores.

CLASIFICACION DE SUS ELEMENTOS.

Los elementos bisicos del estado de situamcién finonciera -

son el Activo, Pasivo y el Capital.

Cada uno de los elementos se clasifican de ls siguiente for

ma:

ACTIVO.

El activo lo podemos definir como el conjunto de bienes y
derechos reales y personales sobre los que tiene propieded la -
entidad as{ como cualquier costo o gasto incurrido con anterio-
ridad a la fecha del balance, aue debe ser aplicado a ingresos
futuros.

El activo lo podemos clasificar en tres grupos: circulante,

fijo y cargos diferidos.

a) Activo Circulante. Son los recursos que participen en el ci-
clo generador de los ingresos, el cufl es normalmente de un

aflo en tal caso encontramos:

1. Caja 5., Clientes

2. Bancos 6. Deudores Diversos
3. Inversioneg en Valores 7. Pagos Anticinados
4, Hercencfas en Transito 8. Cuentas por Cobrar

b) Activo Fijo. Son los recursos de vida amplia que son adouiri
dos con carfcter perdurable para la obtencién de objetivoes -

cctos activos son:



1.

3.
4
5.

c)

2.
3.

a)

1.

3.
4.

b)

1.
2.
3

c)
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Maquinaria y Equipo de Fabricacién.
Mobiliario y Enuipo de Oficina.
Enzuino de Transporte.
Edificio,
Terreno.
Activo Diferido.Recursos ya vagados cuyos beneficios se reci
ben a través del transcurso del tiempo, como son:

Gastos de Instalactidn
Gastos de Organizacién.
Seguros pagndos por enticipado,

PASIVO.

A Corto Plazo. Obligaciones que proceden de operaciones de -
la entidad cuyo vencimiento es menor de un afio ,como pueden
sers:

Proveedores,

Acreedores.

Documentos por Pagar.

inticipo de Clientes.

A Largo Plagzo, Obligaciones cuyo vendimiento es mayor de un
afio en la presentacién dentro del balance debe sefinlarse su
procedencia,las garantf{as otorgadas,las fechas de pago y el
interés pactado.Dentro de este concepto encontramos:
Prestamos Refaccionarios.

Prestano de Habilitacidn o avio.

Acreedores Hipotecarios

Diferido., Obligacidn de prester un servicio cuyo cobro se -
efectua enticipadamente, siempre y cuando dicho compromiso

exceda de un plazo mayor de'un afio,
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CAPITAL CONTARLE.

El capital contable désigna la diferencia cue rasulta entre
el activo y el pasiw de la entidad, nos refleja ln anortacidn ~
iniciel de recursos aue hacen los propietnrios de la entidad , -~
mAs otros tipos de superévit como lo son por revaluacidn o donn~
ciones,

El‘capitol contable estd integrndo por los siguientes cone
ceptos: (5)

1. Capital Social.
2, Otras aportaciones de los socios o accionistas.
3+ Utilidades Retenidas:
- Aplicedas a. reservas.
- Pendientes de aplicar.
4. Revaluncidn de Activo.
5. Aportaciones no reembolsables hechas por terceros.
6. Dtilidad o P&rdida del ejercicio.

ESTADO DE RESULTADOS.

El estado de resultodos nos sefiala log cambios ocurridos en
la situacién financiera de lu empresa entre dos fechas y nos mu-
estra los efectos de las operaciones y el resultado final de la
empresa en forma de un beneficio o una pérdida, el estado de re-
sultados nos indica los hechos significativos que originardn un
aumento o diominucidn en ¢l patrimonioc de la entidad durante un
periéddo determinado, la presentacién del estado debe hacerse en
1a forma que el usuario odbtenga con mayor facilidad y provecho -
de 61 la prediccién del futuro.

(5) "Las Pinonzas en la Empresa”

Joaquin Moreno Permandez.
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CLASIFICACION DE SUS ELEKENTOS.

Los elementos bisicos del estado de resultados son los in-

gresos ¥ 1los egresos.

a)

b

~

a)

b)

Estos dos elementos se clasifican de la siguiente manera:
INGRESOS.

Ordinerios. Son aquellos que provienen de la actividad nor-
mal de la entidad econdémica.

Extraordinarios. Son los que provienen de transacciones que
no tienen una relacién directa con la actividad normal de la
entidad.Estos ingresos se presentan después de la utilided -
en operacién y antes de la utilidad neta en un renglén deno-

minado otros productos.

EGRESOS.

Ordinarios. Son las erogaciones que tienen que efectuarse en
la realizacién de las transacciones normales y propias de la
entidad econdémica.

Extraordinarios. Son los erogados por actividades eventuales
no relacionadas directamente con la actividad de la entided,
estos egresos se presentan dentro del estado de resultados -

en el rengldén que se denomina otros gastos.
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ESTADO DE CANWBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA.

Este estado se formuld para informar sobre los cambios en
la situacidn financiera de la entidad entre dés fechas, este -
estodo completa 1a informacién para las personas interesadas; -
en los estados financieros sobre las fuentes y sus or{genes de
los recursos de la entidad, as{ como su splicacidén o empleo du
rente el mismo peffodo, esto es logs cambios sufridos por la en

tidad en su estructura finenciera entre dos fechas.

Este estado también se le conoce como estzdo de orfgen y
aplicacidn de recursos, estado de posicién financiera, anélisis
de los cembios en el capital de trabajo, estos nombres se des—
prenden del enfoque que se le dé en cuanto a su preparacién ¥y
forma de presentacién.

OBJETIVOS.
Este estsdo persigue dos objetivos principoles gue son:

e) Informar de los cambios ocurridos en la estructura financig
ra de 1la entidad ,mostrando la generacién de los recursos -
provenientes de las operacidnes del perfodo.

b) Revelar informacién finenciera completa sobre los cambios -
en la estructura financiera de 1a entidad que no muestra el
bolence generel y el estedo de resultados,

Fl estado de cambios en la situacidn financiera debe mos—
trar en forma clara el resultado de las actividades de financia
miento e inversidn as{ como los recursos provenientes de lo ac:
tividad de 1n entidad y los cambios que se presentan en la est-
ructura finenciera durante el perfodo al cuél se refiere, para
le administracién este estado es de gran apoyo para proyectar -

su erpencidn y progromes de finenciemiento.
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ELEMENTOS QUE INTEGRAN EL ESTAIO.

tro del estado de cambios en le situacidn financiera de

bemos mostrar los orf{genes y aplicacicn de recursos.

Los origenes se generan por las disminuciones de activos ,
aunentos de pasivo y sumentos de capital.lLec aplicaciones de re
cursos se producen por los aumentos de activos, disminuciories -

de pasivo y disminuciones de capital.
Origen de los recursos.(6)
Los recursos provienen de :

1. mrmento del Capital Contable:

a) Por utilidades : Recursos propios.
La utilidad neta que se muestra en el estado de resultados
es el rendimiento de las operaciones, lo aue produce un -
aumento en el active neto y el capital contable.

b) Por sumentos de capitel social : Recursos externos.
AL igual que el enterior, producen un aumento en el activo
neto y en el capital contable.

2. Aumentos de pasivos no circulentes.
Al recibir préstamos la empresa recibe recursos externos,
3. Misminucién de activos no circulentes : Recursos propios
La depreciacién, la amortizacidn y el agotamiento son fuen
tes de recursos putofinanciados ; 1o mismo las ventas de ac-
tivos fijos, que deberédn tomarse por su valor neto, es decir
el valor de inversidn menos depreciacién acumulada,

(6) "ea Minanzas en las Empresas™
Joaguin Moreno Ferméndez.
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4. Dieminucién del cepital de trabajo.
‘Obtencién de recursos del ciclo financiero a corto nlazo -

como resultado del cambio de la estructura financiera de la

empresa,
Aplicacidén de los recursos.(7)
Les aplicaciones de los recursos proceden de:

1. Disminucién del capital contable.
a) Por Pérdidas.
Las pérdidas, como aspecto contrario a las utilidades, re-
presentan una salida de recursos.La pérdida puede reflejar-
se en una disminucidn de activo, en un sumento de pasivo o

una combinacidn de ambos.

b) Por Utilidedes Repartidas,por el retiro de capital.,
Eg decir,como consecuencia de decretar dividendos o amor—-
tizar en una sociedad andnima acciones por utilidades, o -
bien como retiro de aportaciones de socios o mccionistas.
2. Aumentos de activos circulantes.
Al invertir la empresa en activos no circulentes la empre=-
aplica sus recursos.
3. Disminuciones de pasivos circulantes,
Al reducir los pasivos no circulantes le empresa aplica -
su8 recursos.
4. smentos de cepital de trabajo.
Aplicecién de recursos en el ciclo financiero a corto pla-

zo,como resultedo del cembio de la estructura financiera.

(7) "Las Pinanzes en la Empresa"

Joaqufn Moreno Fernédndez



ESTADO DE MOVIMIENTOS EN EL CAPITAL CONTABLE.

Este estado nos muestra las modificaciones sufridas en el
patrimonio de los socios duranie un lapsc determinado, cuando -
durante este lapso no ha sufrido cambio slguno el capital soci-
2l , puede eliminarse del estado de’cambios en el capital conta
ble y 016 incluimos los cambios en las utilidades retenidas y

vor lo tento llemaremos a este estado de utilidades retenidas.

Estos estados son de interés vpara los accionistas ya que -
estos quieren conocer las modificaciones que ha tenida su patri
monio 0 la parte que les corresponde durante el ejercicio soci-
al este estado tiene interés en loa dividendos repartidos ,las

utilidades para ser repartidas en forma de dividendos,

La forma de presentacidn de este estzdo puede ser en forma
independiente o combiné&ndolo con el estado de resultados, par--
tiendo del ®ltimo rengldn de este, o sea de las utilidades neta
5 del ejercicio y sumentando o disminuyendo los diversos concep
tos de cambio en las utilidades retenidas,.

Orfgenes y ceusas de los sumentos o disminuciones del capi
tal contable,

AUITENTO . DISMINUCION.
a) Aportaciones a) Reduccidn o extincidn.
Capital Socialyyy gonstatizacidn b) Pérdidas.

de utilidades.

a) Aportuciones a) Reduccién o extincién,
b) Pérdidas

Otras
Anortaciones de
los socios © ¢) Capitalizacidn.

Accionistas.



Utilidades

retenidas

<
aplicadas a

reservas,

Utilidades

retenidas.

Revaluacione

de activos,

Aportaciones
no reembolsa
bles hechas

nor terceros

AUMENTO,

*la) Traspaso de las

aplicar

ejercicio

a) Monto de la
reveluacién

~

a) Donaciones

utilidedes por

(2) Utilidades del

a)

b
c)

~

d

—~

a)

b}
c)
a

~— o~

a

b)

~

a

b)

¢)

N
-3

DISHMINUCION.
Aplicaciones a fines
espec{ficos.

Dividendos decretados.
Absorcidn de pérdidas si
no existen o no son sufi-
entes las utilidades vor
aplicar,

Capitalizacién.

Aplicaciones a reservas
de capital.

Dividendos decretados.
Absorcién de pérdidas.
Capitalizacién

Extincidén de los activos
no circulentes,

Capitalizacién,

Restitucién de

donaciones
Absorcibn de pérdidas

Capitelizgeidn,
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ESTADO DE COSTO DE PRODXJCCIOI.

Este estado nos muestra el costo total de produccidn de la
empress o disminuyendo los inventarios iniciales o finales de -
la produccidn que queda en proceso lo cufl nos representa el -~
costo .de los artfculos terminados,

La presentacidén de este estado es agrupando los elemnetos
del coste de produccién : materia prima , mano de obra directa
y gastos indirectos el valor de los dos primeros elementos ti-
ene un gran significado en cuento al costo unitario, porque la
.erogafidn total dependerf del nimero de artfculos producidos ,
en cuanio & los gastos indirectos por su naturaleza son fijos
" por lo tanto pueden compararse con los gastos de los ejercie
cios snteriores o con las cifras del presupuesto,



1,3 LA ACTIVIDAD FINANCIERA DENTRO DE LA EMPRISA.

Se ouede decir que la funcién financiera en sus aspectos -
fundomentales es similar dentro de todas las empresas es decir
en 1a meyoria de las empresas existen problemas de tivo finem-
ciero, cuslquiera quessea la magnitud y naturaleza de la empre-
sa , los detalles de la funcidén finsnciera pueden ser diferen*—-_
tes, pero las caracterizticas fundamentales del trabajo e reali

zar son génericos por naturaleza.

Varios aspectos ds la funcién financiera son llevados a ca
bo por los directivos , el presidente, el viceprecidente o los
conités de administracién.

Las decisiones de cardcter financiero suelen ser tomadas -
por 1la junte de directores o la persona que este a cargo de las
finanzas, los cualés tienen una responsabilidad importente vara
que se adopten medidas acertsdas dentro de las 4reas funcione——

les de la empress.

Podenos clasificar o las enpresas en pequefias, medisnas y
enpresas de gran magnitud , en cada de una de estas empreses la
formma de organizecidn para llevar a cabo la funcidn finsnciera
es diferente en cada unp de ellass,

As{ podemoa decir que en las expresas requefins el jefe de
la misna esume de manara directs y coxzpleta toda la responsabi-

1ided en las Areas de 1z direccidn.

BEn la express mediena se zsignen responsabilidades de la -
funcidn financiera a funcicnarios como puede ser el gerente ge-

nercl, gerente finsncierv o el contralor.
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En las empresas de mayor magnitud, 1a actividad financiera
se divide entre el tesorero y el contralor los cuzalés reportan

a un gerente de finenzas.

El ejecutivo financiero por lo regular dentro de las empre
sas es el que ocupa el més alto rango dentro de los funcionari-
08 ¥ por lo general reporta directamente al presidente o direc-~
tivos de la empresa y es un miembro importante dentro del grupo
directivo.
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1.4 LA FUNCION DE LA PLANEACION FINANCIERA.

La planeacién financiere, establece dentro de una empressa
prondsticos y metas econdmicas y financierag por alcenzar en
base a metddos y objetivos.

Podriemos decir que le planeacién finenciera es un procedi
miento que nos ayuda para poder tomar una decisién sobre las -
acciones que se deben realizar en el futuro de la empresa para

alcanzar sus objetivos que por lo reguler son en tres fases.:

a) Planear lo que se quiere hacer,
b) Ilevar a cebo 1o planeado.
¢) Verificar la eficiencia de como se hizo.

a) Planear 1o que se quiere hacer.

En esta parte es importente determinar los objetivos a los
cualés la empresa quiere cumplir, seleccionando cudl sera la me
jor opcidn paora alcenzar dichos objetivos, de esta forma la nlz
neacifn es la primer etepa del sistema presupuestario en la que
debemos snalizar los faétores que van a influir en el futuro de
le emnresa, estos factores pueden ser condiciones de le planta
¥y eauino,los productos, la estructura financiera,considerendo -
el entomo econdmico y financiero en el que vive la empresa, el

mercedo en aue se desenvuelve.

Para pleanear se debe de preparar e implantar un plan en el
cudl se determinen los objetivos a alcanzar y contencr dentro -
de este plen las polfticas para cada uno de los ¢asos nue se -- A
presentan y los procedimientos a seguir ptra el lozrd de 108 ——

objetivos.
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b) Llevar a cabo lo planeado.

Para cumplir con esta fase requerimos orgsnizacidn , eje--
cucibn y direccidn. Le organizacidn la cudl va a identificar --
las actividades que se requieren para lograr los objetivos de -
la empresa sgrupandolas en razén de unidédes espec{ficas de di-
reccié_n Y control a las que se debe definir su grado de autori-
ded y responsabilidad,para llevar a cabo lo pleneado debemos -—
establecer 1fneas de comunicacidén entre los diversos niveles de
unidades de direceidn y control para obtener una cooperacidén --
eficiente de los diferentes gruvos cue integran la empresa, por
lo que toca a la ejecucidn debe ser en forma entusiasta para 1o
grar los objetives fijrdos,para esto es importante contar con -
una buena polftica de personal,reclutamiento,seleccidn,promoci_d_
nybeneficios al personal,retiros,incentivos,as{ como darles fa-
cilidades para el btuen desarrollo de sus actividades,todo esto
representa una importancie ya que el personal debe estar en la
mejor disposicién ya que es el que va hacer funcionar el presu-
puesto y la enpresa,la encargada de guiar a las personas para .
alcanzar 1os objetivos fijados por la empresa es la "Direceidn®
la cudl por medio de su actividad nos ayuda a alcanzar dichos ~
objetivos.

¢) Verificar 1a eficiencia de cémo se hizo,

Para esta fase se recuiere el "control"de las actividades,
demos cucnta que se estan realizando las acciones(cuéndo,dondé
y comd) de acuerdo con los planes ya establaecidos,para un buen
control debemos evaluar los resultades comparéndelos con mode--
1053 establecidos con anterioridad de tol forma gue se tomen me-
didas correctivas cuando existe cualgquier variacidn con cl fin
de minimizar estas deaviaciones entre lo aue intentomos obtener

¥ lo que se estd obteniendo.
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1.5 CARACTERIZTICAS DE LA PFUNCION FINANCILRA.

Segin Hunt, Williams y Donalson, en su libro"Mnenciacién
Basice de los Negocioa" establece que funcién financiera es —-
“"sencillamente el esfuerzo para proporcionar los fondos que -
necesitan las empresas en la més favorables condiciones y a la
luz de los objetivos dal negocio” y divide la funcidn financie
ra en tres partes:

g) Efectivo

FINANCIACION
b) Obtencién y administracidén de
fondos.
INVERSION ¢) Vigilar la correcta utilizacién

de los fondos.

a) BFECTIVO.

Todas las operaciones de una empresa involucran directa o
indirectamente efectivo, finanzas se relaciona con todo lo gue
interviene en la direccién de una empresa para lograr que cuen-
te con fondos suficientes para cudbrir las deudas corrientes y
respaldar los planes de accién.

b) OBTENCION Y ADMINISTRACION DE FONDOS.

Esta es la seorfa que ha dominado tradicionalmente el tra
bajo académico de 1a administracién financiera.

La definicién de "Finanzas" se refiere a la obtencién de -
fondos, amplisndose desde luego para cubrir un estudio de los
instrumentos financieros, instituciones y précticas requeridas
para llegar & obtener los fondos necesarios: también se ocupa -

de las relaciones legales y contables entre una empresa y =1 -
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fuente de fondos, incluyendo entre estos recursos: la redistri-
bucidn de utilidades y activos. En términos econdmicos, este --

" alcance de la funcidn financiera suvone sue la demanda de fon--
dos de capital y las decisiones de gastos que dan origén a eata
demanda se llevan a cabo en cuslouier luger dentro de la empre-
sa y 2tribuye a la polfitica financiera solamente a la tarea de
determinar la mejor forma de obtener fondos mediante la combina

cién de los recursos disponibles.
¢) VIGILAR LA CORRECTA UTILIZACION DE LOS FONDOS.

La funcifn financiera es vista propiamente como parte inte
grel de la administracién general. Desde este punto de vista —-
més amplio, la utilidad primordial de la polftica financiera es
el inteligente uso de fondos y el proceso involucrado: es una
comparacién racional de las ventajas de los usos potenciales —-
contra el conto de recursos potencimles hasta lograr las més -
amplias metas financieras que una empresa haya fijado. Dada es-
ta informacién la funcién financiera estd directamente enfocada
a revisar y controlar decisiones, es el confiar o comprometer -

fondos a un nuevo uso 0 & uno que esta en marchea.

Por lo tanto la funcidén de finonzas esta relacionada con =
produccién, ventas y otras funciones en una empresa cada vezr -
que se tomen decieiones acerca de la adquisicién o distribucién

de activos.

El alcance de la funcién de finanzas fué escrito en 1925 ,
para el nimero inicial de Americen Menagement Associations fi--
nencial Bxecutive Serics; el cuél dice:

F1 trabajo del ejecutivo de finanzas demanda que éste dis-

cuta sus puntos de vista con el ejecutivo de operacién en cada



35
divisién de su orgmmizacidn y esté presionado a ver cada proble
ma que se presenta no sélo desde el punto de vista de su habili
dad para financiar el proyecto, sino desde la perspectiva del
ejecutor, quien considere el proyecto principal desde el punto

de vista de obtener mayor eficiencia de operacién.

También debe snalizar el incremento o la reduccidn de gap~
tos, estimar adecuadamente el probable sumento de utilidades y
sopesar las ventajas de operacién inherentes a la realizacién -
del proyecto contra el costo de un capital y su financiamiento
ia determinacién de su habdbilidad para procurar dicho capital y
los métodos con los cualés &1 obtendra, son algunos de los pro~
blemas del ejecutivo de finanzas. El sumento de eficiencia de
operacidén debe ser estimulado, el efectivo y el crédito deben -
ser conservedos y su conclusién y participacién deben de encon-—
trar el medio feliz, que no siempre resulta, entre los dos pun-
tos de vista que existen en una propuesta.

El acceder de un lado, sin juzgar propiemente los factores
que son sus propios préblemaa particulares, le pueden traer -
problemas y fracasos, por el otro lado sin parecer querer pres-
tar ayuda y sin habilidad y empefo para seilalar razones de peso
con 1légica diplomacia y tacto pueden destruir el egpirftu de
cooperacién deseable en cualquier momento , matar la iniciativa
del ejecutor, paraligzar su ingenlo y desbaratar la posibilidad
de coordinacién eficiente en los depertamentos de la empresa.

La actividad principal del ejecutivo de finanzas demanda -
una resliracién constante de sus responsabilidades ante los -
accionistas de la empresa. La responsabilidad contrafda insisti
ré en que el capital invertido debe traer un rendimiento razong

ble y debe procurarse capital adicional para expansiones necesa
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rias que producen 1los mismos 0 mayores resultados. Para que se
pueden desempeflar con €xito estas obligaciones, se crean fun=e-

" ciones adicionales,

Una posicién satisfactoria de crédito debe ser establecida
con los bancos, sociedades e instituciones finencieras y se de-
be entender los métodos de financismicnto, respetando el hecho
de que el crédito bancario normalmente estd Alsponible para ope
raciones a corto y largo plazo.

El caso de las inversiones de capital, una de las polfti--
" cag mAs sanag es el financiemiento a través de una emision de
acciones y obligaciones.

Para el ejecutivo de finanzas cuya orgenizacién estd reci-
biendo beneficios de clientes o empleados de la empresa nue son
accionistas existe ademds la tarea de apistir en la promocidén y
apoyo del crédito y de la empresa entre los empleados, clientes
y amigos que estén al frente de un creciente nimero de socios -~
satisfechos. Esto se logra a través de la distribucién de infor
macién entendible , confiable y manteniendo una relacién 6ptima
con las personas poseedoras de valores, en este caso el ejecuti
vo finoneicro también es el responssble de la iniciacibén y man-
tenimiento de adecuadas polfticas de ventas de los valores men-
cionados, ya sea que la distribucién se haga a través de campe~
fiag, de empleados, de vendedores de tiempo completo dentro de
la empresa o a través de instituciones de crédito como puede -
ser 1la bolsa de valores.
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CAPITULO II.

LA FUNCION PINANCIERA.

2.1 PINANCIAMIENTO DE LAS LMPRESAS.

El hsblar de financimmiento nos estamos refiriendo al he-
cho de hacer llegar, reunir y administrar el capital asf{ como
los fondos que provienen de 1los préstamos otorgados y recuros -
obtenidos por la empresa y que se aplicarén en la explotacién -
de esta.

Bl financiamiento requiere de un conocimiento completo en
todas las gestiones que la empresa debe llevar a cabo para su =
desarrollo, es decir en lae actividades econémicas, productivas
y de organizacién. Dentro del financiamiento comprenderd las ne
cesidades financieras tales como-uso de dinero, del crédito,las
disposiciones legales y los usos financieros.

En el campo de las Finanzas, existen dos ramas.

1. La que tiene la finalidad de recaudar fondos necesarios para
el sostenimiento de los gastos piblicos; tanto del gobiermo
federal como de los estados y municipios, que se considers -

dentro de las Pinanzas Pfblicas.
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2. La que dnicamente se refiere a asuntos monetarios de las emp
resas particulares esta forma esta considerada dentro de las

Finanzas Privadas.

El fin primordial de la funcidén financiera es maximizar -
utilidades por lo que se debe entre otros los siguientes puntos:

a) Determinar el vol¥men de produccién, cuyo importe sea iguel
e la suma de sus costos fijos y variables y por lo tanto ,-
que no se obtenga utilided ni pérdida.

b) Buscar el meyor aprovechamiento de la capacidad potencial de

la empresa.

¢} Pijar que la utilidad es la razonable sobre el capital y ver
sl se puede obtener operando el negocio a capacidnd préActica.

d) Estimar si se puede seguir con la misma polf{tica de dividen-

dos.



2,2 LA FUNCION PINANCIERA.

El hecho financiero nace de una accién econémica de natu——
raleza industrial y comerciel la cufl se orienta al exterior,es
decir hacia la captacién de capiteles para el funcionamiento y

el crecimiento de la empresa,

La existencia de la empresa 4 pende del eguilibrio de los
flujos monetarios:ingresos y gastoa. La sancién de un desequi--
lidbrio en este sentido es tan grave que dificilmente eacapa al
control de la direccién general, razén por la cull el ejercicio
de 1z funcién financiera nunca ge Ve totalmente delegada y que-
da bzjo la dependencia del poder.(8)

El equilibrio financiero se impone a la direccidn general
¥ esta a su vez la impone a otras funciones, los trabajos a de-
sarrollar por la funcién finenciera se basen en los datos conta
bles y sus acciones se ven sometidas a limitaciones por el mar-
co jurfdico y fiscal, de tal forma que resulta confundible 1la
funcién finenciera con la funcién andministrativa,

La funcién financiera 1la podemos dividir en tres dreas de
decisién localizadas en la empresa.

a) Decisiones de inversién.(donde invertir los fondos y en que
proporcidn)

Bota decisién es importante,el presupuesto de inversiones
de capital es el resultade final, representa la desicidn de em-
plear los recursos para la realiracidén de proyectos cuyos rendi
mientos se obtendrén en el futuro,estos rendimientos ni pueden

(8) La Ponction Financiere dans 1' enterprise
Dictionaire des Minances Modernes P.Conso,C.E.P.L. 1971



40

asegurarse con certeza ya que todo proyecto es un riesgo y por
consiguiente debe evaluarse en relacién con el rendimiento ¥

el riesgo adicional que se acumulara a los ya existentes, noraue
estos factores afectan el éxito de la empresa , las decisones -
de inversién determinan el monto total de los activos de la em-

presa, su integracidn y la intensidad del riesgo empresarial.
b) Decisiones de Politica de dividendos.

Esta decisién comprende el porcentaje de utilidades que se
pagarén a los accionistas como dividendo en efectivo como en -
acciones, de la estabilidad de los dividendos a través del tieg

po ¥ el rescate o recompra de acciones.

La proporcién de dividendos pagados en efectivo(Indice de
dividendos sobre utilidad) determina el voldmen de las utilida-
des acumuladas y debe evaluarse en funcidn del objetivo de maxi
mizar la rentabilidad de los accionistas.

El valor del dividendo para el accionista @ebe equilibrar-
se con el lucro cesante para la empresa, derivado de no haber -
retenido las utilidades, empleé&ndolaa como fuente de finenciami
ento propia, por lo tanto las decisiones sobre los dividendos -
estan ligadas a las decisiones de financiamiento.

¢) Decisiones de Pinanciamiento.

Bstas decisiones consisten en determinar la §ptima combing
cién de fuentes de financiamiento o estructura finenciera que
contribuya a maximizar el valor de la empresa, para llevar a
cabo decisiones de financiamiento se debe tomar en cuenta 1la
integracién actual de activos y la proyectada para el futuro ,
porque dicha integracién determinara la naturaleza del riesgo -
enpresarial el cuil va afecta.r‘ el costo real de las distintas -

fuentes de financiamiento que se seleccionen.
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Para poder elevar el maximo valor de la empresa debemos de
contar con una combinacién de estos tres tipos de decisiones -
éptimas , lo cuél constituye la funcién de la administracién fi

nanciera.

Podemos entender como la maximizacibén del valor de la empre

sa a las diferencias entre:

1. E1 velor actual del flujo de ingresos futuros, atribuibles al
conjunto de activos necesarios para generarlo.

2. Le inversidn inicial necesaria pars poseer tales activos.

Toda decisién finaciera afecta la corriente de ingresos de
la empresa y por consecuencia su rentabilidad, e incide en su
Tiesgo.

La funcién financiera debe responder a exigencias especif:_i

cas,.

EXIGENCIAS FINANCIERAS.

Toda actividad econémica reposa en un procedimiento de in-
tercambio que exige la disposicin de medios monetarios, pero -
toda posesién de dinero nos implica un costo, con lo que la em-
presa debe al miamo tiempo disponer de efectivo y asegurar 1la
remuneracidén de los capitales inmovilizados, ninguna de sus --
aaciones , tanto las relacionadas con su desarrollo como las -
relativas a su funcionamiento y crecimiento ,escapa a esta do--
ble exigencia.

LA SOLVENCIA.

Entenderemos por solvencia la aptitud de la empresa para

asegurar en todo instante el paego de sus deudas exigibles.(9)

(9)"La Gestién Financiera de las Empresas®
Pierre Conso Ed.Hispano Zuropea 1977,
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Esta definicidn se opone a la nocibn jurfdica de solvencia
la cudl nos dice nue 12 solvencia de una empresa es si sus acti

vos permiten reembolsar sus deudas.

La solvencia resulta del equilibrio entre ingresos y Los -

gastos, o también entre el capital y los recursos disponibles.
a) E1l Equilibrio PFinanciero.

Los flujos monetarios vienen a aumentar o disminuir el vo-
1dmen de las dispocisiones, el equilibrio financiero lo vamos a
alcansar en el momento en cufl las disponibilidades se mantie--

nen positivas después de pagar las deudas exigibles,
En consecuencia el equilibrio financiero depende de:

1. Las condiciones de la adectacién del excedente monetario.

2. De los gastos de inversién y principalmente de la creacién de
capital de produccién.

3. Del saldo de las operaciones financieras(préstemos,reembolsos)

4., De la variacidn de los activos de explotacién y las deudas =—-—
con los proveedores.

5. De los recursos obtenidos por endeudamiento directo a corto -
plazo para asegurar el equilibrio de la explotacién( los cré-

ditos bancarios).

El conjunto de disponobilidades y créditos a corto pla-zo -
constituye 1o que se ha conveniso llamar la "tesorerfa" la cufl
podemos cla sificar en positiva si las disponibilidades son su-
periores a cero y saperiores a los créditos § negativa cuando es
en caso contrario. La tesoreria es el instrumento de adecuacién

de los flujos de ingresos o gestos a corto plazo.(10)

(10)"La Gestién Financiera de la Bmpresa"

Pierre Conso Ed. Hispano Buropea ,1577.
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El ecuilibrio de los flujos lo podemos'zeonstatar Y mnedir
éen un momento dado a partir de los stocks a partir de la estruc
tura de los activos fisicos y financieros de la estructura del
endendamiento.

Todo desequilibrio entre el volumen de los activos y los -
recursos disponibles nos van a dar lugar a una demanda moneta~-—
ria no satisfecha, cuya cobertura es un imperativo para el mem-
tenimiento del equilibrio financiero.

La tesorerfa es normal dentro de cualquier empresa ya que
dentro de ellas pesa el imperativo de equilibrio financiero, la
satigfaccién del mismo es un objetivo especf{fico de la funcién
finenciera, la accién de 1a tesorerfa debe asegurar la utiliza-
¢ién Sptima de su capacidad de produccién para asf desarrollar-
Be sin depender de terceros.

b) El grado de Autonomfa.

Toda empresa estd sometide al desequilibrio financiero el
cufl lo podemos definir como riesgo financiero, el cuél al rea~
lizerse es grave, ya que suspender los pag;)s puede traducirse -
en la desesperacidn de la empresa o en la pérdida de su indepen
dencia.

En el momento que existe un desequilibrio en lo empresa ,-
los dirigentes que ostentan el noder y el control de la misma ,
pueden perder este control sobre la empresa al no satisfacer -
via del emprestito el deseauilibrio de capital que existe en la
empresa ya que exige recurrir a las aportaciones de capitel y
en ose momento la emprese pierde su sutonomfa.

El grado de autonomfa de una empresa es su aptitud pare -
menejar en todo momento su autonomfa, el nivel de probabilidad
de ruptura del equilibrio mide el grado de autonomia,la posibi-
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lidad de mantener el equilibrio financiero depende de la estruc
tura de los activos cuya transformacidn procura a la empresa -
uwnos ingresos, y de la estructura de los recursos. EL nivel de

riesgo estf ligado a la naturaleza de las aplicaciones de 1los

fondos y al origén de los recursos.

El tener un nivel importante de disponibilidades aumenta -
€l grado de autonom{a de la empresa, pero éstas no participan -
en el aparato productivo y afectan la rentabilidad de 1a misma.

LA RENTABILIDAD.

La Rentabilidad es 1a capacided de lograr o conseguir uti-
lidades de amcuerdo a las inversiones y financiaciones y as{ cu-
brir el objetivo de la empresa.

Para cubrir el objetivo de rentabilidad el administrador -
financiero tratari dentro de los 1fmites de amutoridad de inver
tir y finenciar a la entidad de tal forma que los socios comf--
nes o duefios de la empresa reciban los maximés beneficios sin

arriesgarlos innecegariamente,

El objeto Rentabilidad para su estudio se puede dividir en
2 partes.:

1. Rentabilidad del Activo en Operacién & Rentabilidad de la =
Inversién total.

Para lograr esta parte el administrador financiero tratard
de invertir en partides de activo los recursos de que disponga
huscando 1os maximos beneficios para la empresa como una organi

zacidn de conjunto sin descuidar su liquidez.

2. Rentabilidad del Capital Contable Comin 6 Rentabilided de la

Inversién Propia.
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Para lograr ests paret el administrador financieri tratars
de congseguir fondos a través de las fuentes de financiamiento -
(generales, pasivo y capital) de %tal manera que logre maximos -
beneficios para los socios comines o duefios sin someterlos a -

riesgos innecesarios.

1. Rentabilidad del Activo en Operacién & Rentabilidad de 1la In
versifn Total.

Para lograr las maximfis gonancias a favor de una entidad
como un todo el administrador financiero invertira en vartidas
de activo y medira sus resultados, a través de datos historfcos
0 presupuestados,

Para medir los resultados de la rentabilidad del activo o
inversién ,utilizaremos una formile 6 razén financiersa.

Rentabilidad en Utilided de Operacién _

Operacién “Activo en Operacién

(Ventas - Costos y Gaptos de Operacidén)

(Todos los Activos que estan dentro de la Operacién de la
BEmpresa)

La rentabilidad en operacidix la podemos comparar contra un
estandar el cufl puede ser:

a) Estandar Intemo: De la propia empresa,indices o rentabili-
dad nistorica.

b} Estandar Externo: Inflacién, rentabilidad de otra empresa ,

rentabilidad de un banco.
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¥ activo en operacién es dinamico sujeto a medicién a tra

vés de la rotacidn = Indice de rotacién del activo.

Indice de rotacidn del activo _ _ Ventas Netas

Activo en Operacién

Margen do utilidades en Ventas_ Utilidad de Operacién

Ventas Netas

La rentabilidad del activo en operacidn nos va permitir tg

mar decisiones.

Rentabilidad del activo Ut.en Operacién x Ventas Netas

Ventas Netas Activo en Op.

r

en Operacién,

Y 1. Aumentar ventas en mayor
1. Aumentar el margen proporcién en costos y -

de utilidad en ﬁ gastos.

Ventas. . .
Para mejorar 2. Disminuir costos y gastos
la rentabili en mayor proporcién a ven
dad del actiS tas,eliminar un producto

L Yy manejarlo en temporada.
vo en opers—

. ~
cién. 1. Aumentar ventas,en mayor

proporcién a inverciones.
2. Aumentar el indice

2,Disminuir inversiones en

de rotacién del mayor proporcién a ventas

Activo. eliminar productos por ba

L ja rotacidn.



2. Rentabilidad del Capital Comin.

Objetivo:
Su objetivo es la administracién de las fuentes de finan--
ciamiento de tal manera que se logre maximos beneficios para -

los dueflos 0 s0cios comines sin someterlos a riesgos innecega—-
rios.

Para medir la rentabilidad del capital comfn o rentabilidad
propia se utiliza la siguiente razén financiera.

Utilidad Neta de Op. (Ut.de Op. - Intereses - PTU ~Div,pref)

Capital Contable (Cap.social suscrito y exhibido + Supers~
vit & aeficit.)

PRINCIPALES CARACTERIZTICAS Y DIFERENCIAS ENTRE LAS FUENTES
DE PINANCIAMIENTO DE PASIVO,CAPITAL CO¥UN Y PREFERENTE.

1. Los duefios de las fuentes de financiemiento de pasivo son los
acreedores,los duefios de la fuente de financizmiento de capi-
tal preferente son los accionistas preferentes,

Los duefios de la fuente do financiamiento de capital comin

son log socios comunes.

2, Los pagivos tienen fecha de vencimiento llegada la cuél hay
cue liquidar su importe.
Fl capitel comin y el preférente constituyen una fuente de =
financiamiento permanente.

3. El costo de financiamiento de pasivo se llama interés.
El costo de financiemiento de capital se llama dividendos.
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Llegada la fecha de vencimiento del pasivo y los interesés -
no se pagan ,los acreedores tienen derecho a embargar y a —-
declarar en quiebras la empresa.

Los accionistas no cuentan con el derecho anterior (solo pue
den solicitar la liquidacién ,si no hay oposicién de acreedo

res).

Los interéses 6 costo de pasivo se liquidardn haya o no uti-
lidades.

Los dividendos en general solo se cibrirén cuando heya utili
dades.

Los preferentes en capo de pérdidas se quedardn a deber.

Los acrredores no intervienen directamente en la administra~
cidn.

Los accionistas preferentes tampoco intervienen directamente
en la administracién.

Los socios comunes son los responecbles de la administraéién

El costo del pasivo (Interes es deducible para efectos de —-
I.S+Re ¥ P.T.U.)
Loe dividendos no son deducidles.



2.3 POLITICAS FINANCIERAS A CORT0 PLAZO.

Para reelizar una administracién eficiente de los recursos
es necesario el establecimiento de politicas financierass apoya~
das por la direccién general de la empress,con la finalidad de
nomar y reguler el uso y utilizacidn de los recursos de la em—
presa de acuerdo con la realidad social y econdmica del mercado

en el cual se esta operando.

Las polfticas que ayudan a una mejor administracién de los

recursos de la empresa son las siguientes:

- Politicas de planeacién.

- Polfticas pera la fijacidn de precios de venta.
~ Polfticas para la administracidén de activos.

- Pol{ticas sobre impuestos.

Polfticas de planeacidn.

La pleneacidén a corto plazo mediante la preparacién del -
presupuesto anual es la planeacién minfma necesaria para reali-
zar una administracién sobre las inversiones de la empresa,esto
nos permitira guiar a la empresa a sus objetivos deseados y pro
nosticar elgunos acontecimientos mﬁms sobre bases y criterip
g vilidos, con cierto grado de probabilidad de que los hechos -
suceden en el tiempo y en la forma como se hayan conjeturado.

Polfticas para la fijacién de precics de vente.

Esta polftica es la que establece 1la menera de como deben
determinados los precios de venta, para el éxito y estabilidad

econdmica de la empresa.

Esta polftica se puede llevar a cabo estableciendo porcen-
taje de redituabilidad satisfactorio sobre la inversién en los
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activos que se utilicen en la fabricacidn y venta de los produg

tos de la empresa.

Para determinar el porcentaje de redituabilidad nos podemos

ayudar de los siguientes factores econémicos:

a. Lag tasas de interés bancarias existentes para las inversio-
nes de renta fija,que representarfa la redituabilidad minfma
que se puede obtener, sin riesgo alguno.

b. Le tasa anual de inflacién esperada, la cual vendria a repre
sentar la pérdida del poder adquisitivo de las inversiones,~
que se tenga en efectivo.

Otro aspecto importante para la fijacidn de precios de ven
ta es 1la inversidn en activos que estd integrada por el capital
de trabajo y el mctivo fijo que se utiliza para la fabricacién »
del producto, y para que sea una yealidad la utilidad pretendi-
da esta inversién debe ser presentada por valores en unidades -
monetarias del poder adquisitivo actual.

Polfticae para la administracidén de activos.

La utiligacidn de los activos en forma eficiente depende -
de 1a forma en que sean administrados.

Algunas de las politicas que ayudan para la eficiente ad——
ministracién de los activos son las siguientest

Politicas sobre capital de trabajo: Que son las que regulan
1la ddministracién de las inversiones que integren el cocpital de
trabajo con el objeto de mentener un nivel Sptimo de &stas y as{
ayudar a la rentabilidad de la empresa.

Las polfticas relativas a los componentes del capital de -

trabajo son las sipguientes:
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Inventarios: Estas politicas deben ser establecinds POT e
las 4reas de ventas,produccidén y finanzas, las cuales congisten
en la fijacién de pardmetros para el control de estd inversién,
estableciendo niveles méximos de inventarios que produzcan tam—

Bas de rotacién aceptables y constantes.

Cuentas por Cobrar a Clientes.:Estas polfticas deben ser -
establecidas por el Area de finanzas y ventas, el establecer -
estas politicas y derles seguimiento es importante pora la efi-
ciencia de la administracidén de esta inversién temporal.

La administracién de las cuentas por cobrar trasciende di-
rectanente en redituabilidad de la empresa, en vista de aque el
cobro es el final del ciclo comercial donde se recibe la utili-
dad de la vents realicada y representa el flujo de efectivo ge-

nerado por la operacién normal de la empresa.

Algunas de las polfticas importantes que consideramos refe

rentes a cuentas por cobrar a clientes son las siguientes:

a) Establecer descuentos méximos a conceder.
b) PMijar plazos de crédito que se concedan y a que tipo de —--
clientes.

¢) Pijar la forma de cémo se debe cobrar a los clientes.

BEfectivo Disvonible: Esta polftice para operacifn en cuan-

to a captacién y pagos estdn implfeitas en las polfticas pars -
la administracién de cuentas por cobrar a clientes e inventari-

0S.

Estas polf{ticas residen en el establecimiento de procedimi
entos adecuados para la planeacién y control de este recurso ,
pare preever las necesidades futuras de efectivo y as{ determi-

nar a través de la eleboracién del presupuesto anual de flujo -
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de efectivo, y el control se hace a través de revisiones y co~-

rrecciones aensuales al mismo.

Polf{ticas sobre inversiones capitalizables: Las empresas -

generalmente invierten en activo fijo por las siguientes causas: °

1. Aumentar su capacidad instaladas para fabricar o vender sus -

productos de acuerdo con la demanda del mercado,

2. Amentar su capecidad instalada para con esto fabricar nuevos

productos.,

3. Para reposicién o modemizacién de su maquinaria y equipo -
por cambios en la tecnologfe y con esto mejorar la calidad o

reducir costos.
4. Para producir nuevas lfneas de productos.

Polfticas sobre Impuestos.; Fl impacto de los impuestos en
las utilidades de la empresa es de gran importancia por tal r&
zon si queremos mejorar la redituabilidad de la empresa debemos
mejorarla a través de una planeacién fiscal la cuél en algunos
casos,puede proporcionar ahorros importantes en los impuestos -
POIr pagar.

La pluneecién fiscel coneiste en pagar el menor impuesto -
posible dentré de la Ley.Bl estudio de las operaciones por par-
te de profesionales de la materia debe resultar en consejos ~=
practicos para minimizar la tasa impositiva que gravita fuerte-
mente en la ecmpresa y hacer uso de los beneficios y esti{mulos -

fiscales que ofrece el gobiemno.
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2.4 ANALISIS FINANCIERO Y FACTORIAL.

Los estados financieros nos proporcionan informacidén que -
debemos analizar e interpretar con 1la finalidad de conocer me—
jor 1a empresa y manejarla de una menerza mas eficiente, median-
te tecnicas de andlisis las cusles debemos considerar como sus~
tituto del criterio del administrador al tomar las decisiones -

sino como una herramienta para la toma de estas.
Los métodos de anflisis comprenden los siguientes:

- létodos de razones simples.

- Métodos de razones estandar.

- Método de reduccidn a porcientos integrales y ndmeros {ndices
Método de sumentos o disminuciones.

- Método de tendencims.

Método de graficas.

Otro aspecto importante para opinar sobre 1z situacién fi-
nanciera y la productividad de 1la empresa es el entormo donde -
ge desenvuelve, como condiciones de mercado, localizacidén de la
empresa con respecto a las fuentes de abastecimiento de materi-
as primas,m=no de obra, vias de comunicecifn,condiciones polfti
cas tributariaes, las cualés tienen gran influencia dentro de la
empresae.

Pruebas de liquidez.

Bstas pruebas se refieren al monto y composicién del pasi~
vo circulente,ns{ como su relacidn con el activo circulante que

es la fuente de recursos con que se presume cuenta la empresa.

Las principales pruebag de linuidez que se determinan a -

través de razones simples son:
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Razén Circulante,

Activo Circulante 8,648 _

2.6 al
Pasivo Circulante 3,322

Egto es,el activo es 2.6 veces al pasivo circulante.

Esta es la medicidn mas usual de liquidez y nos muestra el
margen de segurided que tiene la empresa para cubrir las fluctu
aciones en el flujo de efectivo que se genera a través de 1a =
transformacién de las cuentas de activo y pasivo que integran -
el ciclo financiero a corto plazo.

Razén del &cido o de pago inmediato.

Activos Disponiblesg = 3,945 =1.1 a1
Pasivo Circulante 3,322

Esta razén nos sefiala el grado en que los recursos Aisponi
bles pueden hacer frente a las obligaciones contrafdas a corto

plazo.

Cuentas por Cobrar a Ventas.

Cuentas por cobrar = _4,328 4.7 %
= = 34.7 ?
Ventas Netas 12,476

En este razén podemos considerar en el numerador el prome-
dio de cuentas por cobrar, aunque més correcto es usar el saldo
de fin de afio o del periodo.

Rotacién de cuentas por cobrar.

Para esta razén tomamos como base el resultado de la razén
"Cuentas por Cobrar a Ventas" multiplicandolo por los dfas del
afio( 365) para obtener los dfas de crédito, o por 12 para obte--

ner los meses de crédito,
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Cuentas por cobrar a ventas X dfas en el efio =dfas cartera

«347 365 127
0 bien:

Cuentas por cobrar a vtas X meses en €l afio = mes cartera

«347 12 4.2

Rotacién de Inventarios.

Inventarios Netos _ 4,346

Costo Vtas Futuras 10,348

42%

BEsta razén nos indica la velocidad del movimiento del in--
ventario de la empresa y representa el porcentaje del costo de
ventas del afio futuro.

Cuentas por Cobrar a Capital de Trabajo.

Cuentas por Cobrar _ _4,328
Capital de Trabajo 5,326

= 81.3 %

Esta razén nos da a conocer la influencia que tienen las -

cuentas por cobrar en el capital de trabajo.
Inventarios a Capital de Trabdajo.

Inventarios - 4,346
Capital de Trabajo 5,326

= Bl.5%

Siendo los inventarios otro- elemento principal del capital
do trabajo deben ser vigilados.

Pruebas de Solvencia.

Las pruebas de solvencia se refieren a la capacidad de 1la
empresa para cubrir sus obligaciones a largo plazo,a su venci--
miento como sus costos e intereses y las podemos determinar a

través de razones simples.



56
Pagivo Total a Capitel Contable.

Pagivo Total - 62433
Cepital Contable 12,389

=52 4%

Esto quiere decir que por cada § 52 que los acreedores hen
invertido, los accionistes han invertido § 100 ,por lo cual en
la industria y el comercio la intervencién de los accionistas -

es mayor que la de los acreedores.

Pagivo Circulante a Capital Contable.

Pasivo Circulante - 3,322 = 26.8 %
Capital Contable 12,389

Este resultado significa que los acreedores a corto plazo
tienen una participacidén de $.27 por cada peso de los accionis-

tas,

Pasivo a Largo Plazo a Capital Contable.

Pasivo a larpo plazo _ a3 25 %
Capital Contable 12,389

Esta ragén significa 1la proporcidén que los acreedores & -

largo plazo tienen con relacidn a los accionistaes.
Capital Contable a Activos Totales.

Capital Contable - 12,2389 = 65.8 %
Activos Totales 18,824

Egta razén nos sefiala que la participacidén de los acceionisg

tas en el total de los ectivos de la empresa es del 65.8 % .

Activos Circulantes a Capitel Contable.
Activos Circulantes 8,648
Capital contable 12,389

= 69 veces.
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Esta r2z6n nos muestra que los accionistas hen invertido -
+69 a 1 en relacidn a esta parte de activos.

Activos Fijos Netos a Capital Contable.

Activos Pijos Netos - 6,681
Capital Contable 12,389

= 53.9 %

Esta razén mide la capacidad del capital contable para fi-
nanciar los activos fijos inmovilizados de la empresa, ya que =
8l una empresa invierte una proporcidn excesiva del capital en
activos fijos,su influencia se dejard sentir en el capitel de -

trabajo, comprometiendo la liquidez de la miema.

Pasivos a Largo Plazo a Capital de Trabajo.

Pasivos a Largo Plam - 3,113 = 58.4 %
Capital de Trabajo 5,326

El resultado de esta razén no debera exceder de 100 % y si
as{ sucediera se determina que los créditos a largo plazo ne —
han desviado a la inversidn de activos fijos, pago de dividen--
dos o dimminuciones de capital social.Al céntrario un porcenta-
Jje bajo significa el posible acceso a financiamiento a largo =~
plazo.

Método de Razones Estandar.

Esta razén es 1a medida aritmétice de las razones indivie-
duales de una rema de la industria en particuler, obienidas en
su experiencia de operacidn.(11)

Estas razones no son medidas absolutas, se derivan de los

estados financieros, la inflacidn ,1a falta de estabilidad de -

(11) "Las Pinanzas en la Empresa”

Joacufn Moreno Ferméndez.
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la moneda, la devaluacién monetaria y la pérdida del poder ad-——
quisitivo, influyen en la interpretacidn de las razones que se

obtienen en una rama de la industria.

Método de Reduccidn a Porcientos Integrales y
Mimeros Indices.

Cuando mane jamos cifras absolutas no existe alguna base co
min para le comparacién de la informacién financiera entre wun -
afio y otro, por lo tanto una solucidn es convertir la informa~—
cién financiera a porcentajes integrales considerando el activo
igual a 100, y el pasivo y capital tambidn igual a 100, De j=—
gual forma el estado de resultados considerando las ventes i--
guel a 100, e estos estados se les designa el nombre de estados

de porciento integral o ciento por ciento.

Método de Aumentos o Disminaciones.

Este método consiste en comparar una situscién finaneciera
a una fecha con otra a otra fecha, con lo cual nos permite ver
los cambios en los activos, pasivos y capi'ta.l contable en tér-
minos de dinero, a este método con frecuencia se le anexa una
columna que seflala porcentualmente los aumentos ¢ disminuciones

que estén representadas por las cifras absolutas.

Una vez obtenido 1os aumentos o disminuciones es nocesario
seleccionar para su estudio e investigacién aquellas que mues-—

tren cambios importantes.

Kétodo de Tendencisas.

Este mftodo nos permite convertir a mimeros indices lae ci
fras absolutas en moneda que nos proporcionan los estados finan

cieros comparativos para enalizar la relacidén que tiene cada -
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partida en particular con otra del mismo concepto, para esto de
bemos determinar cudl serd el affo base o sea igual a 100, para

con esto establecer las relaciones con dicho afio.

Este método nos ayude a predecir los cambios futuros en las
empresag.

Método de Graficas,

La infomacién financiera comparativa le podemos mostrar -
también en forma de gréfica la cudl da una facilidad de percep-
cién al lector que no le proporcionan las cifras, {ndices,etc.y
el analista puede tener una idea mAs clara ya aue las variacio-
nes monetarias se hacen m{s perceptibles.

Este m&todo se hace para destacar la informacidn donde se
muestren las tendencias ¢ variaciones significativas, las gra-
ficas tambied nos permiten observar el estado de la empresa sin

1a fatiga de una gran concentraciédn mental.

Lag gréficas pueden ser,circulares, de barras,cronolégicas
en las cusles se usa una grifica de tipo cartesiano;en la cuél
los heochos se seflalan uniendo los puntos por el procedimiento -~
de abscisas y coordenadas. Cuando dentro de una gréfica se mieg
tre informacién multiple, es recomendable hucerla destacar por
medio de colores o signos o cualquier otra forma que permita al

lector percibir con facilided la informacidn jue se muestra.

ANALISIS FACTORIAL.

Como ya 1o habiamos mencionado el eanflisis factorial es un
aspecto importante para opinar sobre la situacidn financiera de
la empresa y contribuye a establecer la influencia de los factp

res econdmicos en el desarrollo de la empresa.
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Al analizar las operaciones de la empresa podemos encontrar
fallas como lzs siguientes: ventas no satisfactories, insuficien
te financiomiento, problemas de control contable o financiero y
todos aquellos aspectos que influyen en el buen funcionamiento -
de la cmpresa, a todas estas fallas se les llama "Pactores de -
Operacidn",

Mencionaremos algunos de estos factores.

Medio Ambiente.

Dentro de la emprosa debemos conocer el desarrollo y situa-
cidn de las condiciones f{sicas, econdmicas, polfticas y socia~-
les que atafien 8 su operacién, y al mismo tiempo informar al ex-
terior sobre sus activideades.

Bano de Obra.

La empresa debe contar con una polftica adecuada de selecc-
ién ,contratacidn,ndiestramiento y coordinacién de personal para

con esto alcanzar la mexima eficiencia en sus labores.
Materias Primas.

Toda empresa debe contar con una polftica de compras que le
proporcione, materias primas en el momento que las necesite en -
cuanto a cantidad,calidad, costo y tiempo, facilitando el conser
var los inventarios a un nivel adecuado.

Broduccidn,

La empresa debe contar con una organizacién en este departa
menté que le permita cumplir en tiempo con los pedides de los ==
clientes o sus existencias y mantener en condiciones dptimas de
eficiencia el departamento, aprovechando los servicios de inves-
tigacidn tecnolégica.
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Productos y Procesos.

Seleccionar para su produccidn las materias primas que Sam
tisfagen la demenda de 1los consunidores, as{ mismo establecer -
procedimientos de produccién asdecuados para mejorar la calidad

de sus productos.
Mercadotecnia.

La administracidn debe adoptar las medidas que garanticen
el flujo contfnuo de los productos aprovechando las condiciones
que presenta el mercado como: situacién de la competencia, prin
cipales competidores,precios, plazos, condiciones, etc. que 1le
proporcionen mayor beneficio, as{ como a los consumidores hacig
ndo uso de la investigacidn de mercados con el objeto de mejorar
sus actividades de promocidn.

Puncidén Pinanciera.

Proveer de recursos monetarios necesarios para efectuar -
las inversiones necesarias y ver que se haga una adecuada utili

zacién para desarrollar las operaciones propias de la empresa.
Contabilidad y Estmdistica.

Establecer una organizacién adecuada para el registro de -«
las operaciones financieras, para la elaboracidn de presupuestos
esf como la supervisidn de esto; con el objeto de mantener infor
mada a la empresa periédicamente y elaborar estadisticas de sus

operaciones.
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2.5 PRESUPUESTOS.

Henry Fayol define;"Los presupuestos son una especie de cu
adros del porvenir, en los cueles los acontecimientos préximos

son previstos con cierta exactitud®,

El C.P. Roberto Macias define al presupuesto como:"Un medio
de control que comprende un plan financiero, estimado para las
operaciones de un perfodo futuro, Establece un plan claramente —
definido, mediante el cual se obitiene la coordinacidn de los de-
partamentos e influye poderosamente en la realizacidn de las uti
lidades que es la finalidad de toda empresa.,” (12)

Con bame en esto el presupuesto conetituye un plan en el -
cudl se expresan formalmente lap polf{ticas, objetivos y metas ——
estructuradas por la administracién.

A través de los precupuestos estamos en posibilidedes de «-
conocer y preveer las operaciones futuras de la empresa medisnte
una pleneacidn adecuada en la que se supone una estimacién de —
los ingresos y egresos. Esta planeacién nos ayuda a coordinar to
das las actividades de los individuos de la empresa,

La implantacién de un sistema de presupuestos comprende ..

tres fases las cualés son:

a. Planeacidn. En esta fape se determinan los nomas y polfticas
de accidn, asf{ como un plan de las futuras actuaciones y deci
dir sobre 1la preparacidn de eatimaciones,también en esta fase
ge eptablecen los objetivos y planes que han de llevarse en

lag operaciones futuras.

b. Coordinacién. La empresa debe ser tratada como un conjunto - -

(12) "anflisis de Estados Pinancieros"”
C.P. Roberto Macfas P.
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unificado y nunca como un grupo de departamentos o secciones
separadas.

Egto lo vamos & lograr promoviendo la cooperacidn para 1la
adhesién a las polftices de la empresa y la ejecucidn de los

planes ya trazados.

Control. Dentro dentro de la empresa se debe tener un control
eficiente del presupuestoe, por lo tanto cada persona respon—-
sable de que se cumpla este debe estar en condiciones de vigi
lar y con esto detectar a tiempo las posibilidades de varig—
ciones a fin de corregir estas.

Ventajas del Presupuesto,

En eu elaboracidn se involucren a todos 1los directivos y je—
fes de departamento,influyendo de esta forma a que todos colg
boren en su preparaci6n ¥ por consigulente a cumplir con el
trabajo que ellos mismos planeardn.

Interviene como regulador de los gastos evitando con esto el
exceso en egtos, al éstablecer planes de accidn para las dife
rentes operaciones. )

AL hacer un enflinis de la actuscidn en el pasado aprovechaw~
mos la experiencia que se haya tenido ya sea uena o mala.
Propicia el desarrollo de un trabajo coordinado, en el que
no da lugar a dipcrepancias en criteric que pudierd suscitar-
se, con motivo de implentar ideas personales.

Al elsborar el presupuesto se esta on condiclones de sadber -
las necesidpdes que en el futuro tenga la empresa, en cuanto

a gu finenciamiento.

Limitaciones del Presupuesto,

La eloboracidn del presupuesto se basa en las estimaciones hg
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chas sobre la experiencia que se tiene ,as{ como estudios 80
bre los acontecimientos del futuro, por lo cuil muchos obje-
tan su exactitud, esto es justificadble puesto que hay factos
res gue no podrén preveerse, sin embargo esto no es del todo
una desventaja;si tomamos en cuenta que de existir diferen-—-—
cins entre los datos reales y los presupuestados se estard -
en condiciones de investignorlas mediante acciones correctivas
¥y en todo caso contar con elementos mds apegados a la reali~
dad.

Un sistema de presupuestos, requiere cierto tiempo pare que
ge puedan obtener los resultados deseados.

El implanter un presupucsto, implica en muchas ocaciones ero-
gaciones edlcionales, esto se justifica, si se toma en cuenta
la utilidad y ventaja que reporta ¢l trabajar con un sistema

de presupuestos.

SISTEMA PRESUPUESTARIO.

El sictema presupuestario es la herrsmienta mds importante

con jue cuenta la adminisﬁ‘acidn pera 1la realizacidn de sus ob-

Jetivos,

e

b

Ce

Las principales técnicas financieras de planeacién que se -

usan en los negocios son de tres categorfas llamedas:

Presupuesto de Operacidn.
Presupucsto de Inversiones Permanentes.

Presupuesto Pinenciero.
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a. Presupuesto de Operacién.

Este presupuesto es el que con mayor frecuencia utilizan -
las empresas y se debe preparar tomando como base la estructura
de la organizacidn y asignando responsabilidades a 1los gerentes
o directores para el logro de 163 objetivos, con esto en una -~
organizacién funcional una persona sera la responsable de ventas
otra de produccién, oira de compras,otra de administracidn, etc.
esto quiere decir la asignacidn de emtoridad y responsabilidad a
primer nivel, amnque también es muy deseahble que tanto la autori
dad como la responsabilidad se establezca a segundos o terceros
niveles con el fin de manejar pequefios centros de utilidad para
que sea controlada y medida la actuacidn gerencial n niveles que

representen partes significativas de la empresa.

El presupuesto de operacidn comprende todos los conceptos

que integren los resultados de operacién de la empresa.

Los conceptos por ,orden del presupuesto de operacién son —

los siguientes.:

1. Presupuesto de Ventas.

2. Presupuesto de Costo de Ventas.

3. Presupuesto de Gastos Generalés de Venta y Administracién
4. Prepupuesto de Impuesto Sobre la Renta y PIU.

5. Pregupuesto de la Utilidad Neta,

b. Presupuesto de Inversiones Permanentes,

Este presupuesto foma parte del presupuesto financiero,el
przsupucsto de inversiones permanentes tambidn se le llama de =
capital, y esta relacionado con la adquisgicidén de activos fijos
este presupucsto se prepara aparte del presupuesto de operacio-

nes, y por lo general existe un comite de inversiones de capie-
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tel distinto al comite de presupuestos.

Pera la elaborzcidn de un proyecto de inversidn se debe con
tar con una justificacidn que lo apoye y para proyectos nds gran
des su rendimiento sobre la inversidn el cuél se debe de enali--

zar para su autorizacidn.

Los proyectos por lo general se clasifican de acuerdo al -~
proposito de su inversién, como por ejemplo: aumento de capaci—-
dad de producecién, mejorar la eficiencia de operacidn, la seguri
dad de operacidn, la fabricacién de nuevos productos.

La decisién pare invertir tiene que estar de acorde con los
objetivos de la empresa, as{ como con sus estrategias y recursos
tanto financieros como humanos. Para efectuar inversiones perma-
nentes existen varias formas, como la intuitiva que consiste en
elaborar un listado de las inversiones y sus formas de financio-
miento, otrs forma se basa en la filosoffa econdmica, la cubl -~
nos pefiala que la inversidn debe ser por lo menos igusl a los =
beneficios futuros que se obtendrin.

¢. Presupuesto Financiero.

Eate presupuesto es el que ee ocupa de la estructura finan-
ciera de la empresa, esto es de la composicidn y relacidn que de
be existir entre los ectivos, pasivos y capital. Dentro de este
presupuesto es importante considerar las necesidades de capitel
de trabajo, los origenes y aplicaciones de los recursos, as{ co-
mo el flujo de efectivo y 1la rentabilidad de la empresa, pudien~
dose en dos objetivos: "Liquidez" y "Rentabilidad".

La estructura financiera varis de empresa a emnresa perod po

demos decir que existen grandes grupos y son los siguientes:
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‘= Efectivo en caja y bancos,
- Cuentas por cobrar a clientes.
- Inventarios.
= Inversiones permanentes.
= Deudas a corto plazo y a largo plazo.
=~ Cuentas por pagar a proveedores.
- Gastos e impuestos acumulados -por pagar.
~ Capitel social y utilidades retenidas.

d. Presupuestos Variables § Flexibles.

Eatos presupuestos tienen la finalidad de determinar en -
forma apropiada los resultedos basados en diferentes volidmenes
de actividad, para esto es necesario conocer qué medidas debem-
mos emplear para variaer los diferentes conceptos que forman los
costos y gastos presupuestados para con esto sea més facf{l y rg:
pida su aplicacién sin tener que realizar un estudio muy minu--

cioso para determinar su monto.
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CAPITULO III.

FUENTES IE FINANCIAMIENTO.

Para que dentro de la empresa se tenga una estructura fina

neiera sana se debe cumplir con las siguientes reglas:

1.

2.

3

4.

Se

El Capital de Trabajo inicial debe ser aportado por los acci
onistas.

Al tener planes de expansifn o desarrollo la empress, el ca-
pitel de trabajo adicional, quo tendra un carécter permanen-
te o regular, deberd ser aportado por los accionistas, esto

por lo general es reinvirtiendo sus utilidades., Se debe en——
tender como Capita 1 de Trabajo permanente o regular al que
1la empreea requiere para su operacién dentro del ciclo finan
clero a corto plazo.

El Capital de Trabajo temporal puede financisrase a través de
préstamos a corto plazo ,y es aquel que la mayor{a de las -~
empresas requiere para cubrir sus necesidades de trabajo y -
fecha de pagb.

Las inversiones permanentes iniciales como lo son terrenos,-
edificio, maquinaris y equipo, deben ser aportados por los

accionistas,

Las inversiones adicionales que se requieran por expansién o
desarrollo de la empresa deberdn ser aportedas por los accig

nistas.

A continuacidén mencionare les distintas fuentes de finan--

ciamiento mas usuales a las que pueden recurrir las empresas.



3.1 INTERNAS

Los recursos intemos son ajuellos que se originen de la

propfa empresa o de sus accionistas.
Dentro de los recursos intemos tenemos los siguientes:
Accionistas Comunes.

Son aquellos que mediente la titularidad de una sccién tie
nen la propiedad proporcional de los bienes de la compafiia inee
cluyendo el derecho a trespasar dichas acciones, mediante la -
propiedad de estas acciones se reciben dividendos cuando se ga-
nen y se decreten, ademas tienen derecho a voiar en asuntos de
le empresa y participar en los productos § resultados de una 1i
quidacidén por la disolucién de ésta.

Accionistas Preferentes.

Son aquellos que tienen derecho a voto solamente en asam-——
bleas extraordinarias y tienen prioridad en el reparto de divi-
dendos (a una tasa fijaj as{ como preferencia en el cago que —-
sean reembolsadas sus aportaciones por disolucidn & liquidacién
de la sociedad.

Obligacioneéo

Bsta fuente de financiamiento se utiliza para incrementar
el Capital de Trabajo adicional con cerécter de permanente § -
regular as{ como para financiar inversiones permanentes adicio-
nales que requiera la empresa para sus planes de expensién 6 -

desarrollo.

Las sociedades emdnimas estdn sutorigadas para emitir obli
gaciones de conformidad con lo que seficla la Ley General de T{=-
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tulos y Operaciones de Crédito; estas obligaciones son bienes -

- muebles min cusndo no estén garantizadas con hipoteca.

Les Obligaciones pueden ser nominativas, al portador ¥y su
valor scrd de $ 100.00 § de sus multiplos, estas obligaciones
deben contener la denominacién, el objeto y domicilic de la so=
ciedad, su capital, activo y pasivo, 1os cufles fuerdn detemi-
nados para efectuar la emisidén, as{ como el importe de ellas, =
seflalando el mimero de tftulos y su velor nominal, el interés ,
el termino de pago del interés y del capital, los plazos, condi
ciones en que van a ser amortizadas las oblignciones y el lugar

de pagd.
Las Obligaciones pueden tener garmntfa con t{tulos o bienes.
Utilidades Retenidas.

Por lo general cuendo una empresa se encuentra ya operando
se ganerén utilidades y con esto, pagar dividendos é reinvertiy
log, la retencidn de utilidades representa wna importante fuen~
te de finenciamiento en comparacidn con la denda a Largo Plazo.

Los fondos internos son mayores que los deseembolsos de -
capital de las empresas, por tal motivo una gran parte de las
necesidades intemas se financién mediante la reinversidn de ~-
utilidades y de cargoes por depreclacién y mmortizecidn.

Estan utilidades son el pago a los accionistas por el uso
de su copital y tienen el caricter de dividendos,

Una vez cubiertae las obligaciones con los trabajadores, -
acreedores, gobiermo y los accionistas preferentes, el remanen-
e disponidble de utilidades, puede servir para repartir dividen

dos a los accionistas § para iinvertirse en proyectos de inver—
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sién necesnrios vara msntener el crecimiento ¥y expansidén de la

empresa, evitendo con esto el finenciamiento extemo.

Este medio de finunciamiento es originado por decisién de
los socios ,quienes considerfn la magnitud de la tasa de impueg
to gobre la renta, referente a productos § rendimiento del ca~
pital y opten por retener parcial 4 totalmente las utilidades -
obtenidas, algunas veces decretan dividendos en scciones,

Ventas de Activo Fijo.

Este procedimiento tembidn puede considerarse como una fu-
ente de financiamiento intema, pero al hablar de ellas, nog =——
estamos refiriendo a las ventas que no son finalidad especifica
de la empresa. Por lo general las operaciones de este tipo son
sefial de una mala organizacién ya que al vender activos fijos =
puede significer que la cepacidad instalada fué hecha en exceso.

Por otro 1ado estas ventas se pueden Justificar si obede--
cen a razones de obsolescencia, mal estado o emergencia finan--

clera.

3.2 EXTERNAS,

El financiamiento extermo estd integrado por todos aquellos
recurgos que adguiere la empresa por medio de la contratacién -
de obligaciones que deberfn ser reembolsables en un tiempo de-
teminado.

Dentro de los recursos extemos tenemos 108 siguientes:
Orédito Comercial & Cuentas por Pagar.

El crédito comercial, constituye la categorfa més importen
te de erédito a corto plazo, y es una fuente de financiamiento



' que surge de transacciones comerciales ordinarias.

Para tener este tipo de financiamiento, los proveedores de

" ben tener la seguridad razonable de la integridad y capacidad -

de la administraeidén comercial, de la condicién financiera y ~
perspectivas de la empresa., Sus investigaciones las realiza a
través de usar los servicios de su departsménto de erédito,qui«
en a la vez intercambia 6 solicita informacién de terceros , o~
cerca del comportamiento tenido por la empresa en estudio.

El costo para la empreesa por utilizar esta fuente de finan
ciamiento, depende de varios factores, uno de los cusles es el
término del crédito concedido por los proveedores de la empresa.

Existen tres posibles aspectos relacionados con los térmi-
nos de crédito comercial, cue deben comprenderse para un uso -
efectivo de este tipo de crédito.

1. El importe del descuento, si lo mbiere, sobre el valor de -
la factura, derivado de pagar en efectivo dentro de un perfo
do determinado de tiempo. A este descuento se le denomina ~-
descuento por pronto pego. ’

2. El perfodo de crédito ,que es el mimero de dfas que transcu-
rren hanta que se requiere el pago total, haciendo caso omi-
so de si se ofrece 6 nd un deacuento por pronto pago, debe -
indicarse el perfodo del orédito relacionado con una transag
cién,

3. F1 perfodo de descuento por pronto pago, especifica el nime~
ro m&ximo de dfas despufs de 1la iniciacién del perfodo de =--
crédito en que puede tomarse el descuento por pronto pago.En
1la actualidad debido a la necesidad de fondos que tienen las

empresas, ofrecen descuentos atractivos por pronto pago, gue
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vienen a ser superiores e las %tasas de interés que ofrecen las
instituciones financieras.

Prestamos Bancarios.

El préstemo principal que hocen los bancos a las empresas
es el préstamo a corto plazo y autoliquidables. Los préstamos -
se denominan autoliquidables cuando el objetivo del banco para
hacerlos, es suministrar financiamiento a la empresa para Cu=-=
bri_r necesidades estacionales por ejemplo: asumentos estacionam-
les de inventarios 6 cuentas por cobrar. Los préstamos autoli——
quidables tienen simplemente por objeto ayudar a la empresa en
en perfodos estacionales de méxima necegidad financiera, y se -
espera que a medida que los inventarios y cuentas por cobrar se
conviertan en efectivo y por lo tanto se generan autométicemen-

te los fondos necesarics pora pagar el ,préstamo.

La empresa que necesita pedir préstado a un banco, debe B8
ber que su empresa esta sujeta a una investigacidn. La concien~
de ese examén estimula la eficiencia, de hecho 2l recurrir a -
los préstamos bencarios es un ténico, cusndo una empresa solici
ta un préstamo, el banco observa sus operaciones financierag =
con un gran cuidado y frecuentementé hace gestiones que son de
valor inestimable para el bienestar general de la empresa.

Documentos.
Ee una declaracidn escrita y firmeda en el cuél el presta-
tarié estd de acuerdo en pagar el préstamo cuendo venza y en pa

gar interéses.

Se pucde obtener de un banco cuendo el solicitante sea dig

no de crédito. EL instrumento que resulta de este tipo de prés-
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tamo sin garantfa ,a corto plazo, es un documento que debe fire
merse por el beneficiario del crédito, este documento debe esti
pulsar las condiciones del préstamo, que incluye el perfodo de =
este, es decir la fecha de vencimiento y la tasa de interés que
86 carga, oste tipo de documento a corte plazo por 10 general -
tiene un vencimiento de 30 dafas, el interés gque se carga al do=
cumento, generalmente se estipula como un porcentaje fijo y se
cobra por enticipado.

Lineas de Crédito.

Una 1fnea de crédito es un convenio enire el banco y una =~
empresa que establece el monto del préstamo a corto plazo ain -~
garantia, que el banco pone a digposicifén del solicitante. Nore
melmente ge hace un arreglo de lfnea de crédito para un perfodo
de un aflo, que a menudo impone clertas restricciones al solici-
tante.

El banco no tiene un compromiso legal para proveer de loe
fondos cuando la empresa 1os solicita pero tienden a sentir wna
obligacién moral para hacerlo, para respaldar la solicitud de ~
1a lfnea de crédito, usuzlmente la empresa provee al banco de -
sue estados financieros pronosticadose a un afio y adenfs anali-—
sis de las principales cuentas de balance, y en slgunas ocasio~
nee polizas de seguro de activo fijo.

Iineas de Crédito Revolvente,

Una 1fnea de crédite revolvente no es més que una linea de
crédito garmntizada, es garentizada en el gentido de que 6l ban
co que hace el convenio garentiza al cliente que se pone g su -~
disposicién una suma especffica de fondos sin tener en cuenta -
1a cacazes del dinero. En este tipo de crédivo, el banco requig
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re de comisiones basadas en la porcidn no utilizadas del crédi-

to, loa bancos requieren de 1a empresa que estd tomando préste-

do bajo la linea de crédito, mentenga un promedio mfnimo en sus

depbsitos a la vista con el benco, esta cantided se llama saldo

de compensacidn.

Puentep Extrabancerias.

Existen otras fuentes de financiamiento que son las fuentes

estrabancarias de las cuales mencionare tree que son las mAs co-

munés para negociar prestamos sin garantfa,

a) Papel Comercial. Es un tipo de valor negociable sin garantia

b)

a corto plazo que emiten empresas de alta reputacidn cerediti
cfa, generalmente go0lo empresas muy grandes de incuestionable
solidez financiers, pueden emitir el papel comercial y tienen
vencimientos de unos pocos dfas hasta 270 dfas, la mayor pan-
te del papel comercial 1la emiten instituciones financieras ;
sin embargo, grendes empresas no financieras son también usu
arios importantes de este método de financiamiento & corto -

plazo,

Anticipo de Clientee. Una empresa puede estar en condiciones
de obtener fondos a corto pla.zo,. sin garantia por medio Ade -
anticipos de clientes, en otras palabras los clientes pueden
pagar antes de recibir la totalidad 6 parte de 1la mercancfa,
de 1o que tienen intencidén de comprar. En muchos caosos en -

que se esté fabricando sobre pedido un artfculo grande y cos
toso, el cliente puede estar m&s que dispuesto a hacer un o~
delanto sobre la mercanciz para financiar parte de los coo--
tos de produccién. En otros casos puede que el cliente depen
da de gren parte del proveedor, suministrandole finenciamien

to en forma de adelsnto. En 1a mayoria de los cesos el proveg
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dor debe solicitarle al cliente el adelanto correspondiente.

c¢) Préstamos Privados. También pueden obtenerse préstemos sin -
garantia a corto plazo, de los accionistas de la empresa.los
accionistas adinerados de las empresas pecuefias, pucden @9«
tar dispuestos a prestar dinero a la empresa para sacarla f=-
delente de una crisis. Esta clase de convenios tiene sentido
desde el punto de vista del accionista que tiene interes ab-
soluto en la supervivencia de la empresa. Se puede obtener -
otra forma de préstamo privado abendonando temporalmente el
pago de comisiones a vendedores. Cada uno de estos tipos de
préstanos, implica conceder a la ecmpresa la prérroga de un =
crédito sin garant{a por parte de un tercero, interesado o -
comprometido.

Crédito de Habilitacidén 4 Avié.

El acreditado debe invertir en compra de materieles, en pa
go de sueldos y salarios y en gastos de operacidn necesarios ra
ra realizar los fines de la empresa.

Este crédito con garantf{a lo otorga la banca de depdsito a
un témino de dos afios y las institucionee financieras a un tér
mino de tres afios. La liquidacién se efectia por medio de emor-
tigaciones mensuales ,trimestrales,semestrales, 6 anuales. Ia
ta;aa de interés es semejante a los intereses prevalecientes pa-
ra 1os préstamos directos.

Crédito Refaccionario.

Bn virtud del contrato de este erédito, el acreditado que-
da obligado a invertir el importe del crédito precisamente en
1a adquisicién de aperos, instrumentos, Ytiles de labranza, a-
bonos, ganado § animales de cria, en la realizacién de nlanta~-
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ciones § cultivos cfclicos 6§ permenentes, en la apertura de tie
rras para cl cultivo, en la compra 4§ instalacidn de majuinaria
¥ en la congtruceidn 6 realizacidn de otros materiales necesa—

rios para el fomento de la empresa del acreditado.

Este préstamo con garent{a 'lo otorga la banca generalmente
a cinco aflos, y la forma de pago y los interéses son semejantes
a 1os que ya seflale en el crédito de habilitacidn & avid.

Crédito Hipotecario Industrial.

Este crédito se otorga con garantfa hipotecaria sobre la -
unidad industrial no menor del 50% del importe del crédito a un
plazo maximé de siete aflos ton dos aflos de gracia sin pago de -
capital, el interds es ajustable y fluctda de acuerdo con los -
interdses que las instituciones financieras paguen a sus opera-
ciones pasivas més el 1% al 2%.

La banca del sector pblico a través de fideicomisos los -
cuales fuerdn constituidos para fines especificos y otorgan los
.aiguientes créditos.:

Pondo de Equipamiento Industrial (PONEI)

Esta fuente de financiamiento se otorga a las emprosas ine
dustriales cuya produceién permita surtir mercados del exterior
y/o sustituir importaciones, esun cerédito refaccionario y solo
deberd emplearse para la adquisicién, ampliacién o modernizacién
de plentas industriales, instelaciones, maquinaria y squipo.

El plazo de la operacidn se determina medionte un estudio
financiero y econdmico as{ como el plazo de gracia y el capital
necesario, el plazo méximo de este crédito sera de 13 aflos, in-
cluyendo en dicho .perfodo un plazo de gracia de 3 aflos, este -~
cerédito se otorga dentro de los lfmites minimos y méximos de =
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erédito..

La tasa de interés por lo general es menor en wno o dos pun
tos que la tasa de los préstemos directos.

Pondo de Garantia y Pomento a la Industria Wediana
¥ Pequefia.( FOGAIN)

Este financiamiento se otorga a los pequefios y medianos =
industriales de 1a industria de la transformmacidén,as{ como a -~
empresas de servicios tales como: Lavander{as,restaurantes,ta--
lleres mecdnicos, es un crédito con garantfa, aue puede ser de
hebilitecidn 6 avié, refaccionario 6 hipotecario industrial.

Pars que se otorge este crédito es necesario que la empre~
sa redna ciertos requisitos como por ejemplo un capital conte~—
ble mfnimo y otro médximo, en zonas de concentracidn industrial
el capital requerido aumenta con respecto de otras de menor -
concentracién no exigte lfmite mfnimo en cuanto a la cantidad -
de financiamiento requerido, pero si un méximo segin sea para -
erfdito de habilitacién § avié, para crédito refaccionario 6 pa
ra crédito hipotecario industrial..

En el caso en que una empresa goce de los tres créditos —-
existe también un lfmite.

Los interdses son fijados atendiendo a la zona geogréfica
donde se establezca la industria.

Los plazos que otorga el POGAIN son: en crédito de habili~
tacién § avid dos afios; en crédito refaccionario de 3 a 6 aflos;
y en crédito hipotecario industrial de 4 a 10 afios .
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Pondo para el Fomento de las Exportaciones de Productos
Manufacturados. ( FONEX)

Con este fondo se finencien las ventas de exportacidén de =
bienes de consumo duradero y bienes de capitel, este financise-
miento en d8lares es otorgado a un iplazo que puede variar de -
seis meges a cinco afios, dependiendo del tipo del bien que se
exnorta. E1l interds es semejante al que se opera en los présta-
mos de pre-exportecidn y exportacidén que otorga 1la banca de de-
pdsito a corto plazo.

Arrendamiento.

Esta es una forma de financiamiento que permite a la empre
g2 adquirir activos fijos para sus usos a largo plazo ¥y pueden
contratarse a corto,medienoc y largo plagzo, eviatndo con esto la '
necesidad de comprometer fondos en el momento de adquirir el =
uso del bien. Para empresas de problemas financieros es una bue
na foxma de hacer uso de equipo nuevo.

Existen dos tipos de arrendemiento el primero no es permi-
sible que se vaya adquiriendo el bien y en el segundo el arren-
datario va adquiriendo el bien arrendado a medida que se vayan
pagando las rentas.

Arrendeamiento Puro.

Es el contrato mediente el cudl el arrendatario tiene de--
recho a utilizar los activos a cambio de pago de rentas y en el
cufl no es permisible que se vaya adquiriendo el bien rentado.

Este tipo de arrendsmiento se utiliza cuando los bicnes ——
arrendados tienen un alto fndice de obsolescencia motivado prin
¢ipalmente por avances tecnolégicos que producen mejores o mds
rapidas y eficientes méquinas, 6 tembién cuendo se fabrican pro
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ductos que por su naturzleze, se tenga planeada su permznencia

en el mercado nicamente por poco tiempa.

Este tipo de arrenadmiento se utiliza por lo general para
arrendar equipos electrdnicos para cémputo de procesamiento de
datos, maquinaria y equipo para la perforacién de pozos petrole
ros ,automéviles(cuando quieran cambiarse en poco tiempo).

Estos activos deber#n revelarse en los estados financieros
mediante una nota que mencione ,activos fijos tomados en arren~
damiento, por lo tanto el bien arrendado no se toma como un ac-
tivo de la empresa y las obligaciones perfodicas correspondienw
tea 2l alquiler 6 renta no i‘epreaentan un pasivo gino hasta su
vencimiento., De esta forma el financiamiento aparece sin la ine
tervencidn de los recursos de la empresa.

Arrendapiento Pinanciero.

Este contrato prevé que el arrendatario vaya adquiriendo
en propiedad los bienes arrendados; generalmente el arrendamien
to finenciero tiene las siguientes caracterizticas:

a.-E1 perfodo inicial del contrato es menor que la vida {til del
bien,y el arrendatario tiene derecho a la opcién de renovar
el contarto por el perfodo de la vida til del bien con ren-
tas considerablemente mds bajas que las iniciales.

b. En ocaciones los bienes arrendados son de caracteriztices es’
pecianles para satisfacer necesidades espec{ficas del arrenda-
tario,

c. Bl arrendatario tiene derecho.durante el perfodo del contra-
to 6,al término del mismo ,de adquirir el bien en propiedad
medisnte un pago considerablemente menor que el valor oue ti
ene el bien al momentn de ejercer la opcién de compra,
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d, Durante el perfodo de arrendamiento, el arrendatario paga -
los gastos de mentenimiento, reparacién, que en el arrenda~-

miento puro paga cuien eg propietario del bien.

e. Las rentas pactadas cubren el valor del bien més los interé-
ses y gastos; por lo tanto ,al finalizar el contrato se ade-
quiere en propiedad el bien,

Los bienes arrendados a través del arrendamiento financiero
debe tratarse contablemente como una adquisicidn y las obliga--—
ciones por rentas como un pasivo,

Fl arrendamiento finsnciero es un poco mém costoso que otro
tipo de financiamiento, debido a que las arrendadoras carge una
tosa de interées mayor que la banearia, ademds de trasladar un -
impuesto federal sobre el arrendemiento,

Desde el punto de viste fiscal, las rentas pactadas no son
deducibles, sino tienen un regfmen especial,



" CASO PRACTICO "

El caso préctico aue a continuacién presento, no tiene por
objeto sefialar todos los tipos de financizmiento existentes en
el inercado, sino mostrar en forma breve, los posibles efectos
que podrfan tener las empresas mediante determinado tipo de fi-

nanciamiento.

Para la mejor comprensién del caso préctico consider$ nece

sario comentar términos de valor presente.

El Valor Presente Neto 6s uno de los criterios econémicos
més ampliamente utilizados en la evaluacidn de proyectos de -
inversidn, y consiste en determinar la equivalencia en el tiem-
po cero de los flujos futuros que genera un proyecto y comparar
esta equivalencia en el desembolso inicial.
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La compafifa Electron S.A de C.V. se encuentra ubicada en -
el Distrito Pederal, inicid sus operaciones en el afo de 1986 ,
con el giro de ensamble de torjetas de circuito impreso y sub--—
ensambles de eouipos electronicos, sus ventas y utilidades no -

hon sido muy satisfactorias desde el inicié de sus operaciones.

Una de las polfticas de la empresa es de evitar las deudas
a Largo Plazo po lo cuél durante estos tres afios se han obteni-

do prestamos bancarios a corto plazo.

Al final de 1989 1la direccién de la empresa Electron S.A
de C.V. se encuentra con una limitante por falta de equipo para
cubrir la demanda de sus clientes los cuales estan en expansién
por lo que es necesario la adquisicidn. de Maquinaria y equipo ,
y as{ con esto incrementar sus ventas y por consiguiente sus —- '
utilidades.

Se celcula que para realizar estas inversiones se requie—
ren $ 350'000,000.00 (Trescientos eincuenta millones de pesos =
00/100 M.N.), los cuales se utilizarian de le siguiente manera:

Adquisiciones de Activo Fijo.

Equipo Antiestatico $ 7¢600,000.00
Equipo de preformado 26'900,000.00
Lavadora e agua con secadora 30'800,000.00
Equipo de Montaje de superficie 17'000,000.00
Equipo de prueba de componentes 18*800,000.00
Equipo de prueba 236'000,000.00
Batanterfa para almacen 2'300,000.00
Sillas y mesas de trabajo 5¢800,000.00

TOTAL MAQUINARIA Y EQUIPO $
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Adquisicion de Herramientas.

Pinzas de punta,corte quincado

¥y de cirujano,extractores de

soldadura. 8 1500,000.00
Cautines,desoldadores y

refacciones. 3'300,000.00

TOTAL HERRAMIENTAS $ __42800,000.00

TOTAL ADQUISICIONES $  3507000,000,00

Por lo cufl la Compaiifa Flectron S.A. de C.V, realizé una
investigacién exhaustiva de las fuentes de financiamiento a =
las cuales podfa recurrir, entre las més aconsejables contemplo

las siguientes:
A. Emision de acciones comunes.

El contador de la compalifa considerd que las acciones pow-—
drian ser vendidas en el mercado de capitales a $ 1,300.00 por
accién; que después de los gastos de respaldo y otros derechos,
el producto neto pare la compafifa serfa de $ 1,250.00 ———awe-. -
(Mil docientos cincuenta pesos C0/100 M.N.) y de esta forma sae
requiere la emisidn de 280,000 acciones.

B. Emisidr. de Obligaciones.

El contador de la compafifa establecid la posibilidad de ——
conseguir los $ 350'000,000,00 , mediante la venta de obligacip
nes. El interés sobre la emisién a tres afios seria del 48% anu-
al, con un arreglo de amortizacién de $ 100'000,000.00 durante
2 affog y de $ 150°000,000,00 por el tercer afio.



ESTADG OE POSICION FINANCIERA
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( MILES DE PESKS )
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ATIVO
DISPONIBLE # CORTO PU\ZO
CATA 20 1MPUESTOS Pfﬂ PAGAR 26,159
BANCES 3,468 3,668 PROVEEDCRES EXTRANJEROS 13,156
——-——— P.T.U. PR PAGAR 4,30
ACREEDORES DIVERSOS 7,880
CUENTAS INTER-CIAS 2,45
CIRCULANTE ANTICIFO O CLIENTES €8 54,769
INVENTARIOS 8,71
CLIENTES \206
ACCIONES PONOS Y VALORES 10,365
DEPOSITOS EN GARANTIA 3,400
ANTICIPO A PROVEEDORES 29
DEVOORES DIVERSOS 3,160 175,13
—————  CAPITAL CINTABLE
CAPITAL SOCIAL 200,000
F1J0 RESULTADO EJERC.ANTERIOR 75,407
. RESULTADO DEL EJERCICIO  22,8% 393,33
Q.Y EQ.DE FABRICACION 263,927 St
DEP.ACIM. KAQ.Y EQ.DE FRB. (32,5%) 231,31
HOBILIARIO Y EQ.DE OFICINA 16,904
DEP.ACUM.M0B.Y.EQ.0E (FICIMY (815) 16,089
MOBILIARIO ¥ EQ.ELECTRONICD 12,713
DEP.ACUH.M(B.Y EQ.ELECTR. (1,9%6) 10,807
268,267
DIFERT00
ANTICIPD 2% S/ACTIVOS 540
PRIMAS DE SEG.PAG.POR ANT. 2,84
ANTICIPOS 1.5.R. 12,634
16,021
S OEL ACTIVO 483,09 SUMA PASIVO Y CAPLTAL 483,092




ELECTRON S.A. DE C.V.
ESTADO DE RESULTADDS AL 31 DE DICIEMSBRE DE 1989.
( MILES DE PESCS)
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IMFORTE

VENTAS ENGHELE
VENTAS COMPONENTES

FACTURACION ENSAMELE
FACTURACTON COMPONENTES

PEE.Y DEV.S/VENTAS

VENTAS NETAS

C0STO DE VENTAS

MATERIA PRIMA

MAND OF OBRA

BASTOS DE FAERTCACION
ToTAL

UTILIDAD BRUTA

BASTOS DE OPERACION

GASTCS DE VENTA

GASTOS OE ADMINISTRACION
UTILIDAD EN OPERACION

GASTOS FINANCIERDS
OTROS INGRESGS

UTILIDAD ANTES LE T.S.R. Y P.T.U.

P.T.Y [$1 %)}

1SR, (%78

188,767
758,630

21,352
741,848

963,200

30,073
56,497
140,213

726,883

236,357

24,080
182,689

206,763

252
(13,864)

43,200

UTILIDAD NETA DESPUES DE IMPUESTOS
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CONSIDERANDOS:

1. La nueva inversién producira para los . afios de 1990, 1691 ¥y
1992 lo siguiente:

( Cifras en miles de pesos)

1990 1901 1992

PACTURACION 1'565,950 2' 343,615 31262,902
COSTO DE VENTAS 747,529 1'115,291 1'542,529-
GTOS.DE OPERACION 275,405 400,234 566,942
UT.DESP.DE INPUESTOS 286,262 453,577 628,793

2. Para el célculo del impucsto sobre la renta se considerardn

las siguientes tasas:

A0 TASA
1990 36 %
1991 5%

1992 35 %



ELECTRON S.A. IE C.V.

ESTAD) DE RESULTADOS PROYECTADO A 3 ARGS
BAJO LA ALTERNATIVA DE ENISION DE ACCIONES CIMUNES
( HILES 0E PESOS)

1931

%0 ¥ rooum s
FACTURACION EXSHLE LAGEN 206035 3,025
FACTURACION COMPONENTES 120,350 176,289 2,
VENTAS NETAS 1,GS,%60 100 2,343,615 100 3,262,902 100
C0STO DE VENTAS )
HATERIA FRINA MS3T 9 WTW 9 @A 9
CIPONENTES %3 6 WL 6 18296 6
WO D (BRA 0,00 & (509 8 20 8
BASTOS 0E FABRICACION TSAB W SB A 06 24
o LSS B LUSH B LS5 o
UTILIOAD ERYTA BN 2 1R R LN B
6ASTOS OF OPERACION
GASTOS DE VENTA WG 3 B 2 B 3
GASTOS OE AMINISTRACION 26,2% 15 ULEU 15 45% 15
TSAS 18 02 1 S6 17
UTILIOND EN CPERACION 3,06 % @800 B 1,102 %
GASTOS FINMCIERDS 036 0 0 0
INTEREGES GAVADCS US36) (1) (0,000 @) (50,0000 (2)
QTRYS PROD.FINH. 00 0 0 o 0
UTIL WTESDE 1SR YPT.U. 56806 % G300 ¥ 12342 ¥
PIU (0D 5,802 ,009 120,33
LSR. 200,85 3,80 a1,
RESERVA LEGAL 15,066 B840 B,094
RESUL.DESP.DE. IMPUESTOS WENL 18 AT 19 68,7 19
UTILIAD FETA REPARTIELE 26,262 183,577 628,19

83
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LLECTRON S.A. DE C.V.
DILUCION DE LAS ACCIONES CONUNES.

Acciones comunes actuales 300,000
Capital Social $ 3001000,000
Utilidades Acumuladas a 1989 981303,000
Valor en libros por accién 1,328

51 consideramos la alternativa de emitir acciones para la
obtencién de $ 350'000,000.00 , para la adquisicién de activos
fijos, necesitariamos vender en el mercado 280,000 acciones a -
$ 1,300.00 (Mil trecientos pesos 00/100 M.N.) para obtener un
producto neto de $ 1,250.00 (NMil doscientos cinouenta pesos =
00/100 M.N.) ésto provocarfa una dilucién de las utilidades que
trae como consecuencia una utilidad menor por accitfn, como se -~

muestra a continuacién, :

Acciones anteriores 300,000
Nuevas acciones 280,000
Total de acciones ==2.§_25222
Capital Social 300'000,000
Utilidades anteriores g8'303,000
Rendimiento de la nueva
inversién 2861 262,000 Afio 1990.
6841565,000

Nueve valor de una accidn

para el aflo de 1990 6841565,000 _ $ 1,180
580,000 N



ELECTRON S.4. DE C.V.

TASA DE RENDIMIENTO QUE DEBE TENER LA NUEVA EMISION DI ACCIONES
COMUNES DESPUES DEL PAGO DE IMPUESTOS.

Cantidad a emitir 280,000 Acciones.
Precio al miblico $ 1,300
Margen de flotacidén 50
Producto Neto para la compafifa 1,250

$ 22'896,000

Utilidad por accidn en 1989 = = § 76.32

300,000

76432

Tasa de Rendimiento después del pago de impuestos = = 8%

1000

La tasa de rendimiento después del pago de impuestos, nos
indica la %asa que deberd producir cada nueva accién emitida ,
y de esta manera no perjudicar a los accionistas existentes de

la compafifa.



ELECTRON S.A. DE C.V.

HENDIMIENTO DE § 350'000,000.00 DE FINANCIAMIENTO OBTENIDO A
TRAVES DE EMISION DE ACCIONES COMUNES.
DIVIDENIOS PARA RENDINIENTO PARA

ULILIDAD LAS NUEVAS  10OS ACCIONISTAS
150 NETA ACCIONES ORLGINALES
1990 2861262,000 137'978,000 1481284,000
1991 453'577,000 2181 624,000 234'953,000
1992 628'793,000 303'078,000 325'715,000
_1,368'632,000_ 559! 680,000 _T108'952,000

Fl rendimiento para los acclionigtas originales es de —ww—
$ 708'952,000 por lo tanto se repertirdn de la utilidaed neta
los siguientes dividendos por accidn:

A0 INPORTE
1990 $ 494,28
1991 783.18
1992 1,085.72

Esto nos indice que tendriamos una tasa de rendimiento sow

bre la inversién ,para los accionistas smteriores de :

ARO RENDIMIENTO CAPITAL TASA_RENDINIENTO
ssEnsE00 SsS=sSE ESSsSSSEREERRESSES
1990 148" 284,000 300'000,000 = 45 %
1991 234%953,000 300'000,000 = 78 %
1992 3251715 ,000 300'000,000 = 109 %



ELECTRON S.A. DE C.V,

UTILIDADES POR ACCION SOBRE LA NUEVA INVERSION.

L8 0 k
$  286'262,000
1990 —_———— e $ 493.56
580,000
$ 453*577,000
1991 = $ 782.03

580,000

$ 6281793,000

1992 ——

580,000

$ 1,084.13
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ELECTRON S.A. DE C.V.

DETERMINACION DEL VALOR PRESENTE NETO , BAJO LA ALTERNATIVA
DE EMITIR ACCIONES COMUNES.
( MILES DE PESOS )

AHO VPN

0 ( 350'000 )
1990 148284
1991 234'953

1992 325'715

VALOR PRESENTE NETO ==258'952

E=mds=

VPN
R.EOSII.

V.P.N + 2 (INVERSION)

358t952

358%952 + 2 (350'000)

3581952

1,058t952

+3389 = 33.89 %
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ELECTRON S.A. DE C.V.

DETERNINACION DEL PERIODO DE RECUPERACION DE LA INVERSION
BAJO LA ALTERNATIVA DE EMITIR ACCIONES COMUNES.
(MILES DE PESOS)

ARO FLUJO NETO DE FLUJO DE_SFECTIVO
EFECTIVO ACUNULADO
0 ( 350'000 ) {3501000)
1990 1487284 (201'716)
1991 234953 331237
1992 325'715 3581952
PeR.Is = R=1 ¢ "F-E'“:J'
PEN(+)
201716

PeReIoe = 21 +
234'953

P.R.I.=1+ 85853
PRI, = 1085853

1:12 ¢ .85853 : X
X = 10.30236

1 30 :: 30236 : X
X=9

P.R.Is = 1 aflo, 10 meases, y 9 dfas.
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ELECTRON S.A. DE C.V.

DETERMINACION DEL COSTO DE LA :MISION DE OBLIGACIONES A TRAVES
DE LA TABLA DE ANORTIZACION CONTABLE.
( CIFRAS EN MILES )

ANO CAPITAL AMORTIZACION INTERES PAGO ANUAL
CAPITAL ANUAL

1990 350000 100000 168000 268000

1901 250000  100'000 120000 2201000

1992  150'000 1501000 72000 2221000
3504000 360000 710000

El costo financiero cue incurrirfa la empresa por el finan
cicmiento a 3 aflos sobrt_s los § 350%'000,000.00 , es de un inte--
rés por los 3 afios de 360'000,000.00 , que. representa el 102.86%
por este periodo y un promedio del 34.29 % enual.



ELECTRON S.A. DE C.V.
ESTADD DE RESULTADUS PROVECTADD A 3 WIS
BAJO LA ALTERMATIVA DE EMISION DE OBLIGACICNES

( MILES OE PESOS)
9% % 1991 H 1992 }
FACTURACION ENSARELE 1,445,600 2,161,326 3,034,245
FACTWRACION COMPONENTES 120,350 176,289 )
VENTAS NETAS 1,565,950 100 2,343,615 100 3,262,902 100
COST0 DE VENTAS
MATERIA PRIMA 105,317 9 20678 9 30344 9O
COMPONENTES %,20 6 M,81 6 182,98 6
W) DE 0ERA 130,104 8 195,05 8 273,082 8
6ASTOS O FAGRICACION 75,828 24 562,468 U4 783,0% A
TOTAL U759 48 L1591 48 1,542,588 &
UTILIDAD BAUTA 818,421 52 1,228,324 52 1,170,314 3
GASTOS OE OPERACION
GASTOS DE VENTA 39,149 3 8,590 2 81,613 3
GASTOS DE ADMINISTRACION 26,26 15 l64 15 485,369 IS
5,405 18 400,24 17 566,942 17
UTILIDAD EN QPERACION 543,016 35 0% 35 1,153,432 B
GASTOS FINANCIERDS 4,6 0 0 0
INTERESES GANADOS (19,36) (1) (40,0000 () (50,0000 (2)
INTERESES SOBRE EMISION 0 0 0
D€ NELIGACIONES 168,000 11 120,000 § 2,00 2
UTIL. ANTES DE I.S.R. YP.T.U. 39,016 25 748,00 32 1,131,482 35
(AR (10 %) 39,002 4,909 13,18
[.SR. 140,406 21,62 35,001
RESERVA LEGAL 10,5% 20,51 A
RESUL.QESP D IMPUESTOS 200,078 13 %877 17 S9L173 18
UTILIDAD NETA REPARTIBLE 200,078 3%,877 591,173
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ELECTRON S.A. DE C.V.

DETERIINACION DEL VALOR PRESENTS NETO (VPN) BAJO LA ALTERNATIVA
DE EMISION DE OBLIGACIONES.
( MILES DE PESOS )

ARO : V.P.N,

0 { 350000 )
1990 2001078
1991 390877
1992 591'173

V.P.N.

V.P.No
ReE.S.I.

V.P.N. + 2 ( INVERSION )

§32'128

832128 + 2 ( 350'000 )

832¢128

1,532'128

= 54311 = 54,31 %



ELECTRON S.A. DE C.V.

DETEZRNIN ACION DEL PERIODO DE RECUPERACION DE LA INVERSION BAJO
LA EMISION DE OBLIGACIONES.
( MILES DE PESOS )

ARO FLUJO_DE EPECTIVO FLUJO EFECTIW
NETO ACUHULADO
0 ( 3501000 ) ( 350'000 )
1990 2001078 ( 149'922 )
1991 390'877 2401955
1992 5911173 8321128
149'922

PeReIe = 2« 1 +

390*8717

P.R.I. =1 + ,383552

P.R.I. = 1383552

1:12:: 383552 : X
X = 4.602524
1: 30 :: 4602624 = X
X = 18,07872

P.R.I. = 1 aflo, 4 meses y 18 dfas.
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CONCLUSIONES CASO PRACTICO.

Como resultado de la revisién de las altemativas para el
proyecto de Adquisicién de Waquinaria y Equipo, el Contador Ge-
neral de la compafifa determino lo siguiente:

Por 1o que se refiere a la emisién de 280,000 acclones, <=
congiderando que estas serfn vendidas a $ 1,250,00 cada una ,no
perjudicarfa més que en un 12 % de su valor a los antiguos acc-
ionistus, ya que su valor actual es de § 1,328.00 y este se ve-
riad dilufdo = § 1,180.00 , de tal manera, para no perjudicar a
los accionistas ya existentes, la tasa de rendimiento que debe-
ré producir cada nueva accién después del pago de impuestos -~
tendrfa que ser mayor de un 8 % .

Y el rendimiento que nos resulta para los accionistas ori-
ginales serfa de $ 708'952,000.00 la cufl se repartirfa como

sigue:

AR O INPORTE
1990 3 494.28
1991 783.18
1992 1,085.72

Esto nos reflejarfa unc tasa de rendimiento sobre la emi--
sién de acciones para los accionistas enteriores de un 78.6 %

en promedio de los tres afios.

De los resultndos para la toma de decisién de adoptar o re
chazar dicho proyecto se determino lo siguiente:
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V.P.N. $ 358'952,000,00
R.E.S.I. ] 33.89 ¢
P.R.I, 1 afio, 10 meses, 9 dfas,

Por otra parte el obtener un financismiento de $350'000,000
mediante 1la emisién de obligaciones,amortizables durante 3 afios
se observd que el costo de financiamiento de éste con 2 pagos —
anueles de $ 100'000,000.00 cada uno y un pago anual dé —e—em—e
¢ 150t000,000.00, serfa de § 360'000,000.00 que representan el
102,86 % por el perfodo mencionado y un promedio del 34,29 % ——
anuel. Como resultado al estudfo de valuacidén econdmica se de--

teminarén los siguientes:

VPN, $ 832'128,000.00
ReEeS.To. 54431 #
P.R.I, 1 aflo, 4 meses , 18 dfas.

Por lo snterior expuesto, suglerd que la desicién més ade-
cuada para obtener el financiemiento de § 350'000,000.00 , se-~-
rfa la emisién de obligaciones ya que esta nos muestra un mayor
bgneficio que la emisidn de acciones y ademés no se perjudicar{a

a los accionistas existentes con la dilucién de sus acciones.
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CAPITULO V.

1.

2,

3.

4.

CONCLUSIONES.

Se entiende por empresa a la entidad econdmica donde-se con-
signan los recurgos materiales y humanos en busca de un beng,
ficio de acuerdo con las personas interesadas e independien~
temente de su naturaleza requiere de recursos para su buen -
funcionemiento y en consecuencia se requiere de una informa~
cién finenciera confiable y oportuna para la toma de decisio

nes.

Dentro de la informacién financiera se tienen limitantes co-
mo son los recursos humanos , la ubicacién de la empresa con
respecto a las fuentes de abastecimiento,eficiencia de trang
portes, condiciones de mercado,etc. ya que la informacidén —
financicra nos muestra conceptos valuados en unidades moneta
rias,

La funcién finenciera es similar dentro de todas las empresas
ya que en la actuslidad dentro de la maeyorfa de las empresas
existen problemas de tipo finmnciero, y por lo cufil es impor
tante la funcidn financiera dentro de las empreses , que es
el esfuerzo para proporcionar los fondos e las empresas , en
las mejores condiciones posibles , para cubrir las deudas cQ

rrientes y respaldar los planes de accifn.

El hecho financiero nece de 1a accidn de captar capitoles -



5.

[

7.

8
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del exterior para el buen funcionamiento y el crecimiento -

de la empresa.

Las finanzas constituyen una funcidn especifica de la empre-
sa y en su esfera varticular de accidn tienen aplicecidn las
etapas del proceso administrativo que son: planeacidén, orga-

nizacidn, direccién, ejecucidén y control.

Generalmente para que las empresss mantengen ¢ mejoren su 1O,
sicidn relativa en el mercado, as{ como sus rendimientos, la
solucién es la modernizacién de sus instalaciones y la actug
lizacidn de las téenicas de operacidn, El ejecutivo finencie
ro deberd evocarse al estudio de las diferentes alternativas

de financiamiento pere esos proyectos.

Al evaluar las diferentes sltemativas de finemcineidn, debe
considerarse no solamente el costo-'del capital, sino también
las condiciones limitativas , las responsabilidedes que ge
contraen,el efecto en la estructura financiera de la cmpresa
la oportunidad para la disposicién de fondos que se exijen ¥y
el aspedéto fiscal.

Dentro de las diversas fuentes de financiamiento a largo pla
zo lac mis comunes son: las aportaciones adicionalecs de capi
tal, la emisién de obligamciones, los préstamos bancarios ¥y
los créditos de la iniciativa privada entre los que destaca

por su importencia el arrendamiento financiero.

El Contador Piblico esté capacitado para intervenir en el ag
pecto financiero que comprende la consideracidn de las divey
sas fuentes de finmnciamiento y su evaluacién con el objeto

de presentar altemativas para la tomn de decisiones nds ade

cuadas que favorezcan a la empresa.
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