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Tema 1. Conceptos basicos de la tesis

Capitulo’ 1.1. “Introduccién”

La ingenieria industrial actual, tal y como se le conoce en la
industria, comercio y gobiernos de todo el mundo, involucra cada vez
mas conocimientos de la administracién moderna. Quiza las personas
que se dedican al estudio de tiempos se consideren a si mismas
ingenieros industriales, o los planificadores de los procesos, los
analistas de los sistemas de fabricacion o personas que determinan
las tarifas de pago. Sin duda todas ellas desempefan actividades que
caen dentro del amplio campo de la ingenieria - industrial. La
generalidad de lo que constituye .la ingenieria . industrial
probablemente tiene sus raices en la forma en Ia que ‘se desarrollé
como profesién. Esto, desde luego, se. remonta:a muchas decadas
antes de que se acufiara el nombre de Ingemerla lndustrlal en'los
afios de la revolucion industrial.

La ingenieria industrial moderna:ha; ténid‘
significativos durante el siglo pasado.” yrac
tecnoldégicos con
computadoras han mejorado la efectlvidad
industriales, lo que .dio como resultado®
productividad de sus funciones. Junto:con:
computadoras, las  estructuras gerenclales : mnovadoras

incorporan el trabajo.en. equipo .y pomucas de’ cahdad tamblen
incrementaron la productividad . a .través de -la comumcac:én y-
cooperacién, involucrando’ a todos ‘los niveles- del persona en la‘
mejora contlnua Todas estas nuevas técnicas tienen’ un efect '

manera estas herramlentas y regursos~humanos e
unificados. : S :

tiene Ié‘foa‘pévt‘::ici:aﬂd y..herramientas: .-

El mgenlero l,nydyustrial
necesarias para

soluciones opti\m

preocupados - prmmpalmente con’ el dlseno y operacmn:de maqumas -




y procesos y no se-preocupaban tanto por los recursos- que se
gastaban. para elaborar el producto final.

En los dltimos afios, se ha incrementado la lmportancla ‘de-la
administracion- financiera en todas las areas de la" empresa con el
objeto de entender las implicaciones. de las" deCISIones que cada
ejecutivo toma en sus respectivos campos de accuén pero‘de todos .
ellos, el ingeniero industrial podria tener una rnejor,re|aclon,con las
decisiones financieras por sus consideraciones econémicas. Estas
consideraciones econdmicas han afiadido significado al proceso de
toma de decisiones del ingeniero industrial, ya que los conceptos de
ingenieria econdmica proporcionan una herramienta para evaluar
soluciones potenciales a problemas de produccién o manufactura,
encontrando la solucion mas viable econémicamente. Los conceptos
de ingenieria econdmica cubren temas tales como el retorno de la
inversién, el flujo de efectivo, el capital de trabajo y la rentabilidad.

Los ingenieros necesitan conocer no sélo el lenguaje y técnicas
de andlisis de costos para justificar los equipos y sistemas, sino que
deben dominar las téchicas y herramientas matematicas.'

Pero, hoy en dia, no sélo el buen manejo de las finanzas es de
interés para el mgenlero industrial sino para todo tipo de empresas en
general;” sabemos que el mundo se esta transformando- con rapidez-en
una economia global unlca a la cual también se denomina alde !
o escenario: global Los “mercados que en:su: dia controlaban las
empresas- Iocales o“nacionales son ahora vulnerables’ ‘a la; competencia
de empresas: de cualquner rincén del ‘mundo.: Por: ejemplo en.los afos
70°s, sélo el 7% l “las empresas de Ios Estados Unidos estaba
expuesto a la: competencna del extranjero; con los avances tecnoldgicos
y de informacion;:a; fl‘nales de’los noventa, esta cifra era superior al 80%
y dicho porcentaje sugue"aumentando en principio del nuevo siglo, aun
cuando las’ emp e 3 mblen han ido en aumento. Las organizaciones
de hoy. se caracterlzan por una creciente competencia global y avances
en tecnologia.""

! william K. Hodson. *Maynard Manual del Ingeniero_industrial”. McGraw-Hill. México 1998. Cuarta edicién en
inglés. Pag. 1.9

" Mark M. Davis, Nicholas J. Aquilano. “Fundamentos de direccién de operaciones”. McGraw-Hill. Madrid,
Espaiia, 2001. Tercera edicion. Pag. 10
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En consecuencia, al tiempo .que las empresas expanden ‘sus
negocios -para abarcar mercados: extranjeros, también la funciéon del
ingeniero industrial ha de adoptar una perspectiva mas amplia y global a
fin de que las empresas sugan siendo competitivas. ‘Para- sobreywir y
prosperar en un. mercado:tan: global las'empresas deben sobresalir en
mas de una dlmenslon de’ la’ competencia. Con el surgimlento de ‘la
economia global, las empresas ya'no tienen limites en cuanto "~donde,
pueden fabricar o.comprar sus’ productos y componentes. La tendencaa a
la globalizacién  (sin ‘discutir: si. es buena o mala) ha'»e_nfatizad “las
importancia de.la logistica,: la planeacién estratégica, nuevas:formas de
hacer negocios (e-busihess) la tecnologia, la comerclallzamén'y. pory'
supuesto, la planeacién financiera. [ :

El -caso de México no es la excepcion, la globallzaclén ‘ha
entrado como un fenémeno socio-cultural y es-una opclén que permlte
el crecimiento nacional y a su vez empresarial. Obvnamente ‘entender
el fendmeno, prepararse y adaptarse ha.tomado en: desventaja a
muchos empresarios lo que puede ocasiohér la 'bérdida total . de -
muchas empresas. En México, las micros y pequeiias empresas
requieren mas informacién, capacntac:én y. adaptacién a - las
necesidades del nuevo mundo.’ Y para invertir en esto, las pequefias
empresas necesitan admmlstrar de .la-mejor formasus recursos
financieros, es decnr.,maxuymklzar ‘su capacidad econdmica.. para
alcanzar con. mayor velocidad Ios requerimientos que exige.la
competencia global.: T :

Los cambios enlas empresas y-en la profesnén delflngemero'
industrial en el mundo actual exigen’ la constante’ renovacnén 'y
adaptaciéon de ambos. La interdependencna entre las empresas y la
ingenierfa industrial es -total, por lo tanto, el ingeniero- industrial debe
involucrarse mas en .los temas ‘financieros ‘de las empresas en el
mundo moderno para ..que,’. conjuntamente con los Gerentes
Financieros, logre mayores: beneficios y crecimiento adecuado al
tamafio y proyeccidén de cada empresa.
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' TESIS Cul
Capitulo 1.2. “Objetivos” FALLA DE ORIGEN

1.2.1. Objetivos de las empresas

Las empresas nacen con una misiéon Unica establecida por su
creador, . propietario o duefio, pero con- objetivos similares; se dice
que existen diferentes objetivos empresariales y siempre se dan
puntos de vista muy particulares, pero:en la practica las empresas
prlvadas tienen siempre un ObjetIVO comun maximizar el beneficio de
la empresa

Obvnamente. parecerlaf que cada empresa tiene : ‘sus’ propios
ObjetIVOS, como exnsten personas que las crean, pero hactendo un
anahSIS; sto no es ‘asi.: Cuando la empresa es pequena y‘ los mlsmos
propleta o son qmenes Ias dirigen, pareceria que se puede admitlr
empresa tlene un objet«vo distinto, en funmén de ‘las

a‘ }aumentando de tamafo, también va aumentando ‘el
namero ‘de propletarios (accionistas) v, ademés, esto !
pierden- el’control (individualmente), y la empresa pasa a ser dmgxda
por profesnonales no capitalistas, producnéndose’asf la separayclén
entre la propiedad y la direccién.

Varios autores han dado su opinién acerca de este ema y he:
encontrado coincidencias en sus posturas. ‘ T '

Autores nacionales y extranjeros, coinciden_en que eI objetlvo‘
de la empresa es “la maximizacién de la.riqueza del.accionista’.:Se.
dice, que en la moderna administracién financiera, se entlende este
objetivo porque 'satisface los intereses de los acciomstas Ly.’‘no-es
incompatible con los intereses de ningun otro grupo ligado a la
empresa (ejecutivos, clientes, acreedores, el Estado, etc.).. =

Los autores, para fundamentar esta teorfa, hablan que desde
los ejecutivos, clientes, acreedores y el estado estan satisfechos con
este objetivo; el ejecutivo —dicen- . que actia pensando en la
maximizacién de la riqUeia de sus accionistas, no esta actuando de
manera altruista. Todo lo contra 'vo sabe que es un asalariado y que
su remuneracién suele. estar n funclén ‘de los resultados, y que si no
alcanza un minimo puede s‘e‘ 'despedldo Sabe también (o se puede
imaginar) - que,’ actuando 'dé ve"sta forma. ‘estd © aumentando la




rentabilidad y el tamafio de la empresa y, consiguientemente, su
propio prestigio. Los acreedores,  maximizando  el" valor‘ de “la
empresa, veran reforzadas_ sus garantlas y.-en deflmtlva. se estén
defendiendo sus intereses. Los cluentes dela- empresa' ambnén se
sentirdn satisfechos con'la politlca de’ maximnzacnén deila’ rtqueza ‘de
los accionistas, ya que: para cumpllr este objetnvo habra que
maximizar las ventas, lo que sélo“se consngue ofrecnendo productos \
de calidad a un precto razonable.

Por ditimo, el Estad como instltuclén de lnterés Iacuonado
con la empresa, tam_bién ‘se+ entira . satnsfecho con;’ este objetwo,
puesto que de esta forma,: la recaudaclon a través de lmpuestos sera

"
mayor. : !

Es asi como, este punto de’ wsta en la actualldad es admmdo
como valido por la inmensa mayoria de los autores; yo consudero que
es discutible; pensando en las empresas ptblicas que aln existen,
-caso de PEMEX, o la CFE-, ya que en estas empresas, el objetivo
anterior no aplicaria ya que no buscan la maximizacién de la riqueza
del accionista; otro ejemplo, las empresas con fines no lucrativos.

A mi parecer, ese objetivo es correcto pero limitado, mi' postura
es que el objetivo de las empresas busca maximizar. el beneficio de la
empresa, refiriéndose a conjuntar beneficios sociales, econdmicos,
nacionales y obviamente del accionista o "propietario, o sea,
“maximizar la generacién de la rlqueza de la empresa para isegwr
inventando su futuro

Tanto las posturas de muchos autores como Ia que constdero' :

yo, tienen la palabra maximizar y"se reﬁeren a lo mismo,- hay que -

generar méas dinero, uno ' para._el: accionista y otro: para:usegum,
inventando el futuro pero las dos: reqmeren generar mas rlqueza

1.2.2. Objetivo de la tGS|s . o

El objetivo del. frabajo de tesis - se des'pren‘de‘;

directamente del objetivo de Ias empresas desde el punto de vista:y
conocimientos del mgemero |ndustr|al.

" manuel A, Sesto Pedreira, “Introduccién a las finanzas®. Unidades didacticas UNED. Madrid, Espaia, 1998,
Primera edicién. Pag, 24-25 .
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El ingeniero industrial sabe que no se' le puede restar
importancia a ninguna funcién de la empresa "y que todas merecen
especial atencién. Sin embargo, en . México existe “un. -sector
empresarial —empresas micros y pequeﬁas'-"qde‘no deAs‘arroIIan todas
sus funciones satisfactoriamente. Es: una*’fealidad que ‘Ias empresas
pueden pasar por momentos crltlcos de su exnstencna economlca esto
no se presenta —en muchas ocasnones- por mcapacndad “desgano o
indolencia del Duefio-Director, sino’ samplemente por: Ias presiones a
las que esta sujeta una empresa sin’ planeaclén g

; Este tipo de empresas en ’Mexu:o (mlcro y pequenas) requiere
mayor ayuda en su: planeacxén fmanmera o™ cual ‘no:es una tarea
facil, ya que: muchas‘de ellas no cuentan con flnanclamlentos de las
Instntucwnes flnanclera extstentes. -

EI mgemero mdustraal'tlene Ias herramlentas Ios apoyos de
‘otras areas - y especnalidades para tomar demsnones tecnolégicas,
productlvas, ’ comercnales,‘ - [ automatlzacién y
metodolégicas: para lncrementar Ia capacndad fmanc:era de este. tlpo
de empresas, ya que ‘cada: mejora camblo u optlmizaclén repercute
en las flnanzas. 2 : :

financiera en una pequena empresa exlstente, y en segundo lugar,
desarroliar unafj planeacion - fmancuera ia llzan o y: evaluando el
funcionamiento. fmanctero actual de, la en‘ipres' e lnversmnes futuras
con el apoyo de la mgenieria lndustrlal

Lta persona encargada de la funcnén fmanCIera propuesta debe
tomar decisiones lmportantes en la empresa en estudio, consecuencia
de una p(aneaclén estratégica y. financiera adecuada a! tamafio y
proyeccion de la empresa para su crecimiento. Se basara en un caso
real de una empresa pequefia mexicana, analizando cada accién,
hasta llegar a la conclusion del caso.



Capitulo 1.3. "Metodologia de Planeacion”
1.3.1. 4Qué es Planeacién?
1.3.1.1. Definicién

La: planeacién es un proceso de reflexion sobre el qué . hacer
para pasar de un presente conocido a un futuro deseado.: El|
significado de esta recapacitacion se caracteriza por.el deseo de
orientar el curso de accién que ha de adoptarse con el fin de alcanzar
la situacién deseada. La definicién de la situacién futura 'y la
seleccion del curso de accién integran una secuencia de.decisiones y
eventos que, cuando se realicen de manera sistematica y ordenada
constituyen un ejercicio de planeacion.

La planeacién como técnica o. instrumento se- encuentra
destinada a adecuar y racionalizar el proceso de toma de decisione'sy.
Su éxito depende de la manera en que se enfrentan las limitaciones
del proceso ‘al recurrir al pensamiento creativo -para seleccionar
nuevas opciones de operacién. Se han de establecer principios que
coordinen. las actividades actuales con las futuras y . .que permltan
lograr:los ObjethOS con mayor eficiencia y eficacia. En- este: sentldo.
la planeacién es eficaz porque racionaliza,” prevé:.y. facmta
creatividad; es decir, permite opciones de variables.y:recursos: que
coadyuven a una aplicacién del proceso.o s:stema d Ianeacién'
seleccionado, conforme los requernmlentos : ;
organizacién. Como instrumento, la planea_ i
factor gradual de cambio que debe crear la
el presente y comprometer el futuro.V i

para lograr el  objetivo planteado siendo flexlble el proceso de
planeaciéon (por medio de la correcclon y retroalimentamén causado
por las contingencias), con el fin de adelantarse
posible, al futuro. o

" Tomas Miklés."Planeacién interactiva®. Ed. Limusa. México, D.F. primera edicién 1978. Pag 14.



1.3.1.2. Tipos de planeacién

Cada organizacnén debe planlflcar sus act:vndades a: varios
niveles y tratar-a éstos como-un sistema;,: para“ obtener los* resultados
esperados.’ Exlsten ‘diferentes npos ‘de’ pIaneacnon epend|endo ‘del
horlzonte temporal como Ios snguuentes :

La planeactén a corto plazo cubre

ol periodo de
meses, con’ un |ncremento del peri’odo no

ser mensuales ylo: trlmestrales “La; planeaclén a ‘medi an
normalmente se revisa y actualnza trlmestralmente

La planeacion a‘largo plazo se hace generalmente una vez aI
afio, centrandose en un horizonte temporal que normalmente es
mayor a un afio. La extensién del horizonte temporal dependera del
sector industrial considerado. Para muchos sectores  industriales. el
horizonte temporal puede ser de 5 a 10 ‘o° mas afos.- Para otros
sectores donde la posibilidad de expandir |la capacidad es mas facil
(por ejemplo, la confeccién de ropa y muchos sectores de servncios),
el horizonte tempora! puede ser de 2.a 5 anos

1.3.1.3. Enfoques de planeacién :

Mas alla de las clasnflcamone” exusten diferentes enfoques de
planeacién, que ofrecen  una’ gul yara ‘ordenar .y estructurar las
distintas actividades requerldasien la soluclén de problemas, todas
ellas derivadas .del: esfuerz de formular y ejecutar ‘un" plan
determinado e incluso por ‘tratar. de adaptar modelos de planeacién
como posibilidades de adecuac:én a. la estructura socioecondmica
propia y vngente : i

A través: del tlempo y en la actualidad se han desarrollado
diferentes conceptos' "enfoques de planeacion los cuales se

muestran en la &gunenie figura:
TESIS CON
FALLA DE ORIGEN

¥ Mark M. Davis, Nicholas J, Aquilano. Ibid, pag 434.



Enfoques de planeacion FA.LLA DE ORT
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Enfoque Principales representanies
Incrementalismo inconexo Braybrooke y Lindblom
Exploracién mixta Etzioni
Racional Manheim, Banfield, March y Simon
Normativa Ackoff, Obcecan y Sachs
Transactiva Friedmann
Participativa Grabow y Heskin, Ackoff, Davidoff y

Schon

Fig. No. 1.3.1. Principales representantes de enfoques de planeacién. (Fuente:
Planeacién Interactiva, Tomas Miklés, Ed, Limusa, México D.F. 1978, péag 18)

Los enfoques de la figura anterior son los de mayor aceptacién
por parte de las organizaciones y todos son validos para diferentes
tipos de situaciones.: Para los fines del caso préctlco._utmzaré el
modelo de la planeacién normativa como un enfoque aceptable alo
propuesto en la  tesis . porque: esta 'teoria:. ‘mas - préctica,
estructurada y ordenada. parala resoluclon ‘de roblemas. ademas
que coincide totalmente  con-.la problemétlca de “las’ pequefias
empresas, es decir, hay que dlsena "'y "'no resolver
problemas sin beneficiar su prospendad :

PLANEACION NORMA TIVA

El representante de esta corrlente R. L Ackoff define la
planeacién normativa, (también Ilamad pla‘n’eamén interactiva o
planeacién prospectiva): “La planeacnén consis’te’ien concebir el futuro
deseado, asi como los medios reales par égar a.él. La concepcién
de este futuro deseado supone una reflexlon'prewa sobre el conjunto
de los futuros posibles y deseables El: futuro no solo se asume sino
que también se desea. E| futuro se construye se inventa.”

La planeacién normativa, o por ldeales tiene una oruentacnén,'

sistematica, participativa, y fuertemente orientada hacia el futuro
deseado (ideales o fines ultimos). El primer resultado del e;ermcm de

planeacién es el disefio de la imagen deseada, la cual es el producto :

V1 Michel Godet. “De la anficipacién a la accién® Ed. Alfaomega, México, 1993. Impreso en Colombla.’pég 218
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de los valores y estilos de la organizacién. Los ideales conforman
una serie de criterios para la seleccion de los: objetivos. Estos Gltimos
se plantean de acuerdo con: los fines. y las consecuencias de cada
uno de 'ellos; se conciben como .aproximaciones operativas de los
ideales. Posteriormente,” se " definen 'las politicas, estrategias  y
tactlcas que procuren lograr la imagen propuesta.V o

ACTITUDES HACIA LA PLANEACION

Ackoff senala tres actitudes: reactiva, proactuva e |nteract|va.
. Estas aparecen combinadas en diferentes proporcmnes en ‘cada
individuo y organizacién. “Méas aun, se puede encontrar una amplia
‘varledad de actitudes hacia la planeacién en. cualquuer orgamzacién
en un-momento dado. Sin embargo, generalmente cada una de estas
actitudes domina las otras.""™

Describiendo las actitudes en forma breve son las sngulentes.

»> Reactivismo: Este tipo ‘de planeacnén ‘es - ascendente Yy se
encuentra orientado hacia’las tacticas. Reaccionan en vez de
anticiparse. Su enfoque es mas . remedial que estructural.
Evitan lo mdeseable mas que ograr o deseable

‘f

Proactivismo: Contrarlo a qactwusmo, esta pIaneacnon es
descendente y dlr:gid fa® estrategla Creen que el futuro es
mejor que . el: presente y a“ado y-que-el grado de mejorifa
depende - de o adecuad u: preparacién, Por ello,-/a
pred:cc:én ‘yila preparacldnkson las etapas basicas de este
tipo de: planeacién "No buscan ‘cambios del sistema.o del
entorno smo dentro el slstemé mismo;

v

Interactivnsmo. 2 rlenta hac:a la obtencién de un control
sobre el futuro. Los: mteractivnstas ‘desean disefiar: un- futuro
deseable y crear: la forma de Iograrlo. No se conforman con la
supervivencia o el crecnmlentO"buscan ‘el ycontrol, el
autodesarrollo y la autorreallzacuén. : " ' :

Los interactivistas se preocupan por ehminar las amenazas y
aprovechar oportunidades. Se proponen‘ alcanzar mveles

VU Tomas Miklés, Ibid, pag 33-34
VUt Ackoft. “Redisefando el Futuro®, México, D.F., 1978, 24 edicién, pég 3



ideales -en el futuro 'y procuran que. la organizacién se
desarrolle.™

METODOLCG/A DE LA PLANEACION PROPUESTA

La métodblogia ”dé la’ planeacién normativa '(interactiva) que se
utilizara en el caso practico, "consi‘dera una serie de pasos ordenados
que permiten alcanzar el futuro deseado. Esa metodologia es la
siguiente: :

Modelo de planeacién normativa

l Descripcién del problema —I_—___

e Objetivos estratégicos
Situacién actual A (situacién deseada)
Investigacion del estado Elaboracién del -
9 actual, 1 modelo conceptual Formgla.mén de
1. Situacién financiera ochén{os
2. Situacién operativa . 1. 3 estratégicos
3. Ambiente externo _’l Andlisis histérico J

Diagndstico

Evaluacién del sistema
(anélisis DAFO)

Fig. No. 1.3.2. Metodologia de la planeacién normativa
{Continia en la siguiente hoja)
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i Desarrollo y
'; Evaluacién de la
! solucién
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Formulacién " -
Bases estratégicas Plan estratégico- H | ¥  Formulacién de
financiero / programas
i ¥ ¥ <
Redisefio de la &  Formulacién de
organizacién proyectos
v
Plan de negocios
Programa operativo y
presupucsto

Control

Sistema de
informacién

Disefio de

indicadores

Adaptacién a la : -
nueva estructura : ’

Fig. No. 1.3.2. Metodologia de la planeacién normatlva (Fuente: Cuadernas de

N Arturo Fuentes Zenén,
D.F.1995. pag.17-18

'Me(odologla de la Planeacién Normativa®.

planeacién y sistemas™)
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COMPONENTES DE LA METODOLOGIA

Los componentes de la figura anterior son:

. Formulacién del problema

\Y

Descrlpcnon del problema ‘Se'describe el inicio de la situacién
que:se: enfrent ,ntecedentes de la empresa, Informacién de
referencna ‘(hlstorla, hipétesis, restricciones,  alcance, del
proyecto o problema) k

\Y

2 Elaboraclon’del modelo conceptual: Es la representacién
gréf:ca o‘escrita del problema que incluye elementos de
estructuraw(p‘ersonal instalaciones, equipo, etc), elementos
de prodeso‘f (organizacion, objetivos, programas, etc)
factores ' ambientales (demanda, competidores 'y pol[tiéa
econdmica, etc), cuya seleccion depende de las conjeturas
en cuanto'a sus causas y los resultados esperados '

< Investigacion ‘del . estado  actual: La recopnlacnon
procesamlento y analisis de la-informacién.es” ‘tal-vezila-
actividad que mayor cantidad de recursos' 'hempo'
demanda, pero.es:una, base fundamental de partlda en
cualquuer proyecto Se documentara una: sttuacnon actual
tocando los, sngmentes puntos Sy

I Dlagnéstlcio Fmancnero"

necesarla

> Dlagnéstlco

=] Evaluacién del’ snstema Tiene por propésnto establecer las
discrepancias engre,lo,que, se; desea,,y_la,.situacién,,actual .
contando con los elementos necesarios  para fundamentar



la evaluaciéon. Se incluyen debilidades y fortalezas, asf
como - oportunidades- y amenazas, para alcanzar lo
deseado. JUICIO crltlco de la situacion actual.

.

> Objetlvos estr

> Formul Wclén d
;se parte d

bjetlvos estratégicos: Es. una etapa donde_
a crltlca de Io observado e

". Identlficaclén y dlsen

.

> Alternativas y solucnones,'

= Alternativas e 'idédtifib ci

acciones y construccion del
problematica que ' se. enfrenta. Tamblen se
beneficios esperados con. el’ modelol
ventajas y desventajas de la soluclén escogud

> Formulacién de bases estratéglcas

D Plan Estratégico-Financiero: Se: presenta -de ' manera
ordenada la forma de - cumpllr Ios,objetlvos a‘que se
aspiran, atendiendo a los:maés - importantes resuiltados del
diagndstico, las principales - caracteristicas del plan,
responsabilidades y metas de la solucién propuesta; y por
ultimo, esquema de Ios actos futuros

> Redisefio de la organlzaclén La efectividad de un plan
estd condicionada. por.la capacidad de la organizaciéon de
llevarlo a la préctlca de ahx la necesldad de considerar el
ajuste o redi .
adecuada.

S Formulacié [
selecclonada;, i
necesario- contemplar una serle de acciones previstas en
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diferentes areas funcionales de la organizaciéon
(capacitacién, ampliacién de.lugar, adqu«smlén de equupo,
etc), por ello, se tendran que- desarrollar programas asi
como metas cuantitativas'y plazos U

2 Formulacién de proyectos Los prog s se’ traducen en
proyectos - concretos, mdlcando, cada caso . los
recursos requeridos, tlempos de eJecucuS y: responsables

2 Plan de negocios: Se’ documentan las actlwdades de. los
proyectos;: se hace: un c na deflmclén
precisa . de- los recursos “a - utilizar.” Es un documento
ejecutivo que’ recoplla la’ lnforma én establece un-plan

' ‘operatnvo Incluye . proyeccnone fmancueras (Balance
general costos gastos‘. ngi’esos.‘ flu;o de efectlvo
fmancuamlento etc) . @ S

Control de resultados

adoptado ‘la*
Figura No.-17
planeacion es

actual misid
medio en qt

ra, el cual permite fijar lineamientos de accion
ecisuones y resultados futuros. La  planeacién
estrateglca se nda en condiciones y resultados futuros (mas de un
afo); ademast‘que la planeacién estratégica es un proceso; que

N Arturo Fuentes Zenén, Ibid. Pag 20-34.




conlleva una fnlosofla y que proporciona una artlculamén o estructura
dentro de la organlzacuon x ' :

El movumlento mdustrial o 'empresarial 3 muy dmém|co‘
adaptandose a‘los camblos tecnoléglcos que surgen con el tlempo, .
obllgando a’ cambiar estrateglas y resaltando la’ lmportanCIa de ésta. .
Por ‘eso, la: planeaclén estratéglca tlene clertos factores clave que
permlten caracterlzar la: tdea de estrategia conforme a los elementos

'pasado de la empresa' i

El conoclmlento del pasado de un’ negoclo |mbltca contér"con
comprenswn de:

Los recursos humanos productos,” mercados .y sus: segmentos, .
procesos de fabricacion, mvestigacién" desarrollo Inversiones
relacuones publicas y gubernamentales.

> Comprender el presente y las posnblesra‘ltevrn‘atlyas futuras

X! Everett E. Adam, Jr. “Administracién de la produccién y las operaciones®, Ed. Prentice hall Méxlco. 1991
4%, Edicién. Pag 42 §

X Arturo Fuentes Zenén. “Las armas del estratega”. UNAM, Facultad de ingenieria, Méxieo D. F 1985 pég
23.24




Para alcanzar una de las alternativas futuras del negocio es
necesario tomar en cuenta los recursos dlsponlbles o cémo allegarse
de dichos recursos.®

AI fuarse ‘los objetivos, la empresa da a la vez’ unas 'reglas
(criterios) de eleccién. Es conveniente: hacer una__buena dlstmclén
entre estrategia (objetlvos Yy reglas)

corresponden a las decisiones que- ha
diferentes contextos posibles de ,ey_olucnon
objetivos de la empresa. e

Diremos que la planeacion_ estratégica
comprometidos a largo plazo (efecto
tactica o planeaciéon operativa, p‘on“ ‘
medidas necesarias para alcanzar.aq

1.3.3. Proyectos

seria en vano, por eso consndero mporténte hacer mehcnén ‘de" su
utilidad.

1.3.3.1. Definicién

Existen proyectos para todo en las empresas, 'y escuchamos
constantemente esa palabra en: el vocabulano de la gente ue trabaja
a nuestro alrededor; muchas’ veces 'sin saber realmente si‘el’ térmlno
es bien aplicado o sin dlstmguir de qué tipo de proyecto se. trat

Exlsten muchos tlpos ‘de- proyectos.’, cul_turales.

mas ampllamente.

“Proyecto es un trabajo futuro que tiene un comlenzo y unfinal..
Es planeado 'y controlado. Se le puede llevar a una“: conclbsaén
satisfactoria. Crea un cambio." Segln esta definicién, un’trabajo
corriente, como distribuir la correspondencia recibida,_"noﬂ es  un

XV Kirsten G. Hellebust. “Planeacién estratégica préctica®, Edit. CECSA, México, 1986 pég 177
¥ Michel Godet, Ibid, pag 216-217




proyecto, - pero reorgamzar,el proceso de distribucién de la
correspondencia, si lo es.”™

“Con el concepto de proyecto se hace referencia al:conjunto de
actividades concretas, mterrelacnonadas y coordinadas ‘entre si, que
se realizan con’ eI fm de‘- producnr determinados  bienes’ y '’ servicios
capaces de satlsfacer ne esndades o resolfver problemas."’/‘VII

1. 3 3.2. Proyecto en. ngenier/a

EI proyecto en:la mgemerla es- una actwndad con propésuos
eirencamina. hacia. la meta :de ;. satisfacer
s; particularmente aquellas que se pueden cubrir
técmcos de ‘nuestr ultura' pero la
: necesidades no es: prlvat el proyecto en
mgeniena smo comun a‘una parte de la actlwdad humana.

.p_royecto- en ingenieria se hace necesario cuando la
tecnolo’gié» api'opiada es compleja y su aplicacion no es obvia, y
cuando - las = predicciones vy los resultados Optimos exigen
procedimientos analiticos. El proyecto de ingenieria casi siempre
necesita una sintesis de factores técnicos, humanos y econdmicos, y
exige tomar en consideracion elementos sociales, politicos, y de otra
indole, siempre que vengan al caso.™"

1.3.4. Relacién entre Planeacion estratégica y financiera

Una buena planeacién estratégica siempre esta ligada con la
planeacién financiera por eso hablar de una incluye a la otra. Por
ahora, en este capitulo, lo importante es enfatizar la relacién que
existe entre ambas, ya que mas adelante se hablara mas de la
planeacién financiera como responsabilidad del Gerente Financiero.

El ejecutivo de finanzas . ‘como miembro de alta Direccién
participa en los procesos de planeacidn estratégica. Cualquier
decisién que se toma en la empresa tiene implicaciones financieras,
esto quiere decir, que las decisiones productivas, tecnolégicas,
comerciales, humanas, de mantenimiento, etc., exigen un desembolso
que permita obtener beneficios futuros.

XV Celia Burton “La Gestién por proyecto”. Ed. Piadds empresa. Barcelona, Espafia, 1995. Pag 21)

xvu Ezequiel Ander-Egg. “Cémo elaborar un proyecto” Ed. Lumen/ Hvmanitas. Argentina, 1998, pag 16
XV porris Asimov. ntroduccion al proyecto®. Ed. Herrero Hnos. México1977, pag 11).




Por esto, se puede decir que la- planeacion y -la actividad
financiera estan intimamente relacioriadas, “‘ya:'que” el financiero
participa con frecuencia en el estabIeCImlento del’ curso a largo plazo
del negocio. El planeador financiero esté conectado con la planeacién
estratégica para la. expansién.de’i | nta, la . reposicién - de
magquinaria y el equipo, 'y en: otros'gastosfque"causaran erogaciones
de efectivo grandes para el: negocuoy Sobre el ’onoclmlento de estos
planes y las estimaciones de ventas para ‘el “futuro” cercano, el
planeador financiero también debe éstlmar Ios flu;os de efectivo que
entran y salen del negocio en el futuro




Capitulo 1.4. “El entorno de las empresas”

Para la teoria de sistemas, la empresa es: consnderada como un
subsistema dentro de: un sistema mayor. Esto quiere: decnr que fa
empresa no es un ente aislado, smo que esta condlclonada ya su vez
condiciona otros sistemas. = Por:.. ejemplo,.: i:la mpresa “esta
condicionada por la poblacién (que constituye su mano de obra yA los -
clientes potenciales), por el réginie'n politico"(de él depende " |la
libertad de la empresa para- actuar: en Ios mercados). etc. A'su:vez, la’
calidad de los productos’ elaborados por la empresa, los salarios que
paga, etc., repercuten’ en el entorno de:la‘'empresa. En general, las
fuerzas que actuan sobre'la empresa de forma directa son:

que constltuyen la mano de obra.

estas fuerzas con la empresa es. tan clara y

cuya relacié
prlmeras (po

NIN pManuel A. Sesto Pegirelra; Ibid, pag 27 .
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tema que nos ocupa -las finanzas empresariales- - hablaremos: un
poco del Sistema Financiero Mexicano, para entender -relaciones
entre las finanzas de la empresa y su entorno econémlco nacuonal
asi como del ambiente internacional. Wi

1.4.1, Sistema Financiero Mexicano :
Un sistema financiero tiene por finalidad canallz
hacia la inversion. Esto quiere decir que las empresa
quienes invierten, han de buscar sus recursos

YV V VY VY

Comlsnén Naclonal de Protecc:én Y Defensa al Usuario de

Banca multnple (Banco

Banca de desarrollo (Nacmna‘ F nanciera (NAFINSA))
Casa de Bolsa (C. de B.)-

instituto para el depdsito de Valores (SD INDEVAL)
Asociacién Mexicana de intermediarios Bursatiles (AMIB)
Sociedades de Inversiéon (S.1.)

Sociedades operadoras de Sociedades de Inversién (S.0.)
Sociedades calificadoras de Valores

Sociedades Valuadoras de Sociedades de Inversién

YV V VY VY Y VY VY VY VYY

Sociedades proveedoras de precios
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'l'ESIS CON Estructura del Sistema Financiero Mexicano
FALLA DE ORIGEN | 5o
Hacienda y Banco de
Crédito Piblico México
Comisién Nacional I l
Bancaria y de
Val
alores Banca de Banca
] v ) desarrollo miltiple
- Instituto para cl
Bolsa M < Gsito de valores
de Valores (]NDEVAL)
AMIB Casas de Bolsa Qperadoras de
Asociacién Mexicana »> P,
de intermediarios 'y taversion
bursdtiles ] e
- Valuadoras de
Calificadoras de Socicdades de Socicdades de
valores » inversién inversion
I
Proveedores de
precios

Fig. No. 1.4.1, Instituciones del Mercado de valores (Fuente:

Manua!l de Promotores de sociedades de inversién, GBM, 2001)

Las micro y pequeiias empresas tienen poco acceso al mercado
de valores.y por esto-tienen poca relacién con el Slstema Financiero
Mexicano con excepcuon de la Banca de desarrollio' y Banca multlple,
aun asi creo que-es necesario conocer su funcionamiento, para que
en su momento, se encuentren nuevas oportunidades.

A continuacidn se hard una breve descripcion de las
instituciones que conforman el Sistema Financiero Mexicano para
tener mayor informacién de cada una de ellas.

Secretaria de Hacienda y Crédito Puablico: Es la dependencia
gubernamental centralizada, integrante del poder Ejecutivo Federal,

cuyo Titular es designado por el Presidente de la Republica. Es el
o6rgano rector del Sistema Financiero Mexicano.

22.




Banco de México: Es el “Banco Central”, persona de derecho
piblico con caracter auténomo que se denomina “Banco de México”.
Su objetivo es procurar la estabilidad del poder adqunsmvo de’ la
moneda nacional fortaleciendo con ello la rectorla del desarrollo
nacional que corresponde al Estado. L e -

El Banco de México tiene por finalidad prb\)eer a la economia
del pais de moneda. nacional. En la consecucién de esta finalidad
tendré como objetivo, procurar la estabilidad del poder adquisitivo de
dicha moneda. Seran también finalidades del Banco promover el sano
desarrollo’ ‘del” Sistema ‘'Financiero “mexicano y propiciar el buen
funcionamiento de los snstemas de pagos

Sus funcmnes son

> Regular la emlsnén clrculante los cambios, la intermediacién y
los SGI‘VICIOS fmanc:eros asf como los sistemas de pagos.

> Operar como banco de reserva de las mstltucnones de crédito.

‘4

Asesor fmancnero del Goblerno en materia - econdmica y

financiera.
> Emitir bllletes y: acu ar.mo L
> Lograr -la  est: 0 condlClones

favorables al d

crecvmlento de

Actuara’ como, anciero del gobierno federal en la
colocacién de valores gube namentales Banxico, de acuerdo a su
ley, otorgara un ‘monto limitado “de ‘crédito al Gobierno Federal. Se
rige bajo la-ley: “EI,Banxlco,_ goza-de plena autonomia, quedando
desligado ‘del Gobierno, 'y no: responderd a las necesidades de
politica = econdmica, sino a requerimientos que garanticen la
estabilidad econémica”.

Bancos Comerciales:

Los Bancos son entidades juridicas concesionadas por el
Estado que desarrollan el negocio de la Banca, aceptando depdsitos
de dinero que a continuacidon prestan. Su objetivo principal consiste
en obtener un beneficio pagando un tipo de interés por los depdsitos
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que reciben, inferior al tipo de interés que cobran por las cantidades
de dinero que prestan. Con el desarrollo de Grupos. Financieros se
fortalece el sistema Bancario facilitando al cliente la_obtencion .de
servicios diversos. e ‘

Banca de Desarrollo:

Las Instituciones de Banca de Desarrollo atlenden IaS‘
actividades productivas que el Congreso de la Umén determlna'como
especialidad de cada una de éstas, en las’
organicas. Esta Banca concede créditos en: dlfer
caracteristicas. diversas con el fin de satisfacer las ne es:
usuario sin que le representen una carga adncnonal pa’frv"é’“ sus .
actividades comerciales.” el S

Comisién Nacional Bancaria y de Valores: Es el ’érga'nd
desconcentrado de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publlco con
autonomia técnica y facuitades ejecutivas.

Su objetivo es supervisar y regular, en el ambito =.de‘,su
competencia: : CIR

> A las entidades financieras, a fin de procurar su. establlldad y
correcto funcionamiento.

» Mantener y fomentar el sano vy equllxb'ad
sistema financiero mexicano en su: con]unto ;
los intereses del ptblico.

Supervisar y regular a las personas fistca
morales, en las actividades previstas en I‘
financiero.

‘7

Bolsa Mexicana de_ Valores: Es una“ir
como sociedad andénima de Capital Varlable
discrecionalmente por la SCHP, y cuyas acciones: podran
suscritas por diferentes entidades financieras. .

El objetivo es facilitar las transaccuones con Valores y procurar
el desarrollo del mercado respectivo.

XX Revista. “Administrate hoy*, Ed. Gasca Sicco. Afio VII, 4-may-2002, México.D.F.
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Casas de Bolsa: Es una sociedad anénima de Capital Variable,
que funge como Intermediario por excelencia en el Mercado de
Valores, autoriza para operar en la Bolsa, mediante autorizacién de la
SCHP y la opinién de la Comisidén Nacional Bancaria y de valores.

La autorizacién de una Casa de Bolsa, da a ésta la calidad de
intermediario en el mercado de valores y proporcionan servicio de
guarda y administracién de valores.

Instituto para el depésito _de valores (INDEVAL): Es ila
sociedad andnima de Capital variable concesionada por la SCHP,
cuyo fin es prestar el servicio de: Guarda, Administracion,
Compensacion y, Liquidacién y transferencia de valores.

Asociacién mexicana de intermediarios bursdtiles (AMIB):
Es una asociacion civil creada por las casas de Bolsa, con el objetivo
de promover el desarrollo firme y sano de las actividades de
intermediacién en el Mercado de Valores.™

1.4.2. Ambiente internacional

La internacionalizacion de l|a economia esta repercutiendo
seriamente en la naturaleza de la competitividad. Este proceso ha
conocido tres etapas significativas. Asi, en el periodo siguiente a la
posguerra, el comercio internacional fue el principal - motor del
crecimiento econdémico al propiciar los lntercamblos por: medio de una
reduccidon de las tarifas aduaneras y. la_ampllaclén de acuerdos
multiples entre diferentes paises, lo que constituYé 1a primera etapa.

La siguiente- etapa se caracterizé"p'or la expansuén de la
inversién extranjera en -cada pais, lo" que en los afios setenta se
materializé con el auge y eI papel QUe las’ empresas multinacionales
ocuparon en-la economi’a :

Es a partir de princzplos de nta cuando comienza
la tercera etapa de mterh cionallz ,la economia y donde la
influencia de.-la: tecnolog[a sei.vuelve determlnante y clave de la
competitividad. De este M apacldad de innovar, de adaptarse
y de explotar la tecnologi_a" omo ventaja competitiva ha demandado

XNI panual GBM. “Sociedades de inversisn®, Afto 2002
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una nueva configuraciéon de las inversiones en intangibles y una
nueva organizacién de la empresa.

Para s‘eri m'petiytivas' a nivel mundial, las empresas tienen,
cada vez'ma ‘recurrir’a una tecnologia: de punta que les permita
dotarse de un: méxnmo de erxnbllldad y a5| poder ofrecer una serie de
productos dlsenados “funcién “de  las. necesidades de los
consumldores y dlsponer también ~'de ‘una. red apropiada de
proveedo :

Lasr,emp*res,as no sé contentan con exportar sus productos y con
dotarse ae‘ins‘talaciones propias en el extranjero, tal como ocurria en
las etéﬁas ~anteriores, también - se ocupan de tejer redes
internacionales complejas de investigacién, produccion e informacién.

El ambiente mundial ha cambiado y se caracteriza por seis
fenémenos:

> Velocidad con la que se producen los camblos La palabra que
mas se escucha es cambio. i :

> Facilidad de acceso a la lnformactén. Hoy en dia tenemos
acceso a mas fuentes delas que: nos,fpudlkéraym s” .imaginar.
Recibimos mayor cantldad de informacid ! que somos
capaces de digerir. y .no soélo tenemos acceso ‘at fuentes
bibliograficas, prensa, television, etc.El fenémeno de ‘Internet N
nos ha permitido multiplicar por-10 Ia cantldad de mformamén
ala cual tenramos acceso hace 5 afios. : ’

> Nuevos productos Yy servuc|OS' Nos vemos condtcnonados por‘
un entorno tan competitivo en el cual las empresas responden
con una continua evoluctén de ‘sus. productos y servicios.

v

GIobaIIzacnén de Ia economla' Vivimos en un mercado global
cuyas fronteras: colnCIden'con los limites de nuestro planeta;
la mternacnonalizaclon' e 'la. economia es una realidad. Este
fendmeno supone “una sutuacién de competencia a nivel
internacional al: que las empresas deben estar preparadas.

Nuevos mercados,  nuevos competidores: La globalizacién
supone oportunidades, pero también retos. De la misma forma
en que hemos de prepararnos para dar respuestas y competir
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en nuevos mercados, debemos prepararnos para afrontar un
reto mayor; la llegada de nuevos competldores.

» Los viejos esquemas de produccién:: ya no’ funcnona
objetivo de las organizaciones sigue snendo Ia busqueda.de
una ventaja competitiva, entendlda como’; Ia superlorldad .0
mejoria respecto a otro, determlnado por C

arhmo hacna las .

sostenible en el ¢
organizaciones mtehgentes.x"": :

Amblente externo

Entorno
* - Velocidad del cambio

Empresa
* - Flexibilidad

*  Accesoala * (Calidad

informacién * Innovacién y gestién
* Nuevos productos y del cambio

servicios * Planeacién financiera
= Globalizacién * Cultura del aprendizaje
* Competencia * Nuevas tecnologfas

Liderazgo y trabajo en
equipo

* Importancia estratégica
del conocimiento

* Nuevos esquemas de
produccién

Fig. No. 1.4,2, Cambios en el ambiente
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XXU Normatividad Institucional. *Manual del Emisor”. Banamex. 2001,
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Tema 2 “Funcién Financiera”

Capitulo 2.1 “Actividad financiera”
2.1.1. Finanzas empresariales Lo
Las finanzas se definen como:.La rama de la economia que se
relaciona con el estudio de las actividades “de inversién, tanto en
activos reales como en activos flnanme‘ s’y con la’ admmistraclén de
los mismos.

Un activo real es un actlvo tangibl ] maquina, un
terreno o.un edificio; los actuvos real ' ‘g
recursos.” y, por lo mismo
financiera. o

es decir, la funcién fmanclera abarca las decnsiones de mv fsté
financiacion en su sentido mas amplio.

Las decisiones de inversiéon requieren rigurdsos' 'y~ amplios .
analisis y estan siempre afectadas por la incertidumbre. Desde
determinar la cuantia de beneficios y en qué momento se produciran,
hasta saber qué hacer con esos beneficios, ¢Se reinvierten en la
empresa?, ¢Se reparten entre accionistas?. En cuanto al
financiamiento, la problematica no.es menor. Por.un lado, habra que
decidir sobre la estructura del capital, es decir, con qué proporcion
de deudas y recursos propios financiaremos nuestro activo. Una vez
establecida la proporcién sera preciso decidir con qué tipo' de deuda
(obligaciones, préstamos bancarios, etc.) .y a qué plazo.
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Las decisiones financieras exigen conocimiento del Mercado de
capitales y de dinero siempre y cuando haya alternativas. Las formas
de endeudamiento, por ejemplo, son muy diversas y cada uria“tiene
unas connotaciones especificas que la pueden hacer atractlva para
una determinada situaciéon y menos deseable para otra

Tradicionalmente las finanzas se dividen en tres grandes areas:.
inversiones, administracién financiera de empresas e /nst/tumones y
mercados financieros.

2.1.2. Gerente Financiero R s TS

El Gerente Financiero es la 'persona:. responsable de la
administracién de los recursos financieros.de la empresa y,; por lo
tanto, miembro del grupo de Direccién de la misma. Tiene a su .cargo
todos los aspectos relacionados con Ia planeaclén admlmstracnén y
control.®

El Gerente Flnanciero debe tomar tres tlpos de decusrones
fundamentales para la empresa" ’- :

a) Decisuones .de inversién En ‘relacién con Ias decismnes de
,mverslén ‘el: presupuesto del. capltal que lmpllca Ia decisién
de. mvertlr en- activos' fijos, tales como’ . el equnpo de
produccu}.‘: ’mventarlo (Capital de traba]o) que Ia empresa
debefrh'arité ri-qué tanto efectivo se debe manejar en caja
chica,’ . en: cuentas de -cheques, etc. Finalmente, - debe
estudiarse cuando es conveniente adquirir acciones de otras
empresas,

b) Decisiones de financiamiento: Las decisiones de
financiamiento implican' la manera de como la empresa
adquiere los recursos financieros necesarios para ilevar a
cabo las decisiones de inversién. Por ejemplo, una empresa
puede obtener fondos al solicitar financiamiento bancario, al
establecer contratos con una arrendadora financiera,
establecer las condiciones de crédito bajo las cuales se
deben efectuar los pagos a los proveedores (pasivos sin

i Manuel A. Sesto Pedreira. “Introduccion a las finanzas”, Universidad Nacional de Educacién a Distancia,
Madrid, Espaiia, 1998, pag 23-25

¥ Dr. Luis Haime Levy. “Planeacién financiera en la empresa modema", Ed. ISEF. México 2002, pag 38

29




c)

costo), al-hacer contratos de factoraje, al emitir obligaciones
o papel comercial a través. del mercado de valores si fuese
el caso de una empresa grande, etc.

Decisiones de dividendos: Las demsnones de leldendos son'

tomadas por los accionistas 'y éstos’ pueden elegur entre
repartirse las utilidades o reinvertirlas en nuevos proyectos
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Capitulo 2.2. “Administracién financiera”

La admlnistramén financiera es.la mas amplla de las tres ramas
de las flnanzas y la‘ que mas-nos ocupa -en’ “esta: tesus ‘por ‘estar
enfocada a’la  maximizacién de utilidades 'y beneflcios de pequeiias
empresas, sin‘una buena administracion flnanm ‘eI rlesgo de estas
empresas; aumentaria cons:derablemente :

Ei Admmistrador Financiero o Gerente debe ser: responsable de
las stgunentes actiwdades

> Presupuestac:on y- planeacién - a largo plazo. El Gerente
Financiero debe interactuar con otros ejecuhvos para conocer
sus eshmacnones y poder pronosticar el futuro de la empresa.
Asi el Gerente de Mercadotecnia llevara a-cabo un estimado
de la demanda futura de los clientes, el Gerente de Ingenieria
determinard la magquinaria y el equipo‘.;ri_ecesarios para la
generacion de las mercancias demanda‘d‘as‘.' el-'Gerente de
Produccién determlnara el nivel de trabajo’ que seré posible

operacion de la empresa.

> Administrar el capital de trabaj
Financiero tiene también
determinacion del plazo de.
intereses, descuentos

Y

e inventarios.” Uria empresa exitosa generalmente tiene un
rapido creclmuento ventas y esto requiere de
inversiones . adiclonales en [ la_nta y .equipo, en inventarios y
en cuentas por cobrar. El Gerente Financiero debe ayudar a
determinar:la“ tasa de~crecum|ento en ventas y decidir que
activos son’ més convementes de: adqunrlr y cual es la mejor
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manera de financiarlos. Al estudiar la forma de financiar los
activos. el ‘administrador debe tener en: cuenta ‘que puede
utlhzar los. recursos que-se han’ generado por.la operacnén del
negocio en el altimo® ejerciclo hacer una emlsuén ‘de accnones
o contrata p ds ya sea de corto o de largo plazo. T :

‘Y

ercadotecma afectan el'
su vez afecta la .. cantldad
en actlvos fijos’ como ‘e

tomar cualquier

> Relacnonarse con los
Fmanclero debe _interactuar con:: el
alet mercados . forman: e
Financiero:: ‘Cada empresa es’ “afectada’por;;los me'“r(:"ados
Financieros de los que obtiene sus: recursos.y en os’ que las
acciones y obligaciones de las mismas son: negoctadas.

De todas estas actividades del Gerente o Administrador
Financiero hablaremos a io largo de este tema explicando mas a
detalle cada una de estas responsabilidades.

2.2.1. “Planeacion financiera”
2.2.1.1. Proyecciones y presupuestos

El Gerente financiero debe interactuar con otras areas para
conocer sus estimaciones y poder pronosticar el futuro de la
empresa. La planeaciéon obliga a proyectar el impacto financiero de
todas las decisiones sobre el resto de la compaiiia.

# Guadalupe Ochoa Setzer, “Administracién Emanclara 1", Ed. Pearson Educadén Tercera edicion,
Meéxico, 1996, Pag 23-35
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Un presupuesto 'no es otra cosa ‘que un plan por. escrito
expresado ‘en :términos ‘de dinero. En'esenma.»es un modelo que
representa el efecto de. varios niveles. de actlwdad (lnsumos) sobre‘,‘
los costos, mgresos y flu;os de efectlvo (resultados)

presupuestos' el
dlrmento, "

Medlante ‘la elaboracu‘m de proyecclone"
Gerente Fmancuero planea el equnllbrlo d
para maximizar:el: ' ~Sus
estimaciones de - Io las  utilidades estén
basadas en el pronéstlc d‘ “ventas! Sin® embargo los planes para
! respecto “a los recursos en
efectivo y convenlenma Unto ‘de "vista de utilidades. Por
ejemplo, una: expansién entas debe estar basada en la
dnspombilndad de: Ios fondos para flnanciar el crecimiento necesario
de la planta y el equlpo las uentas ‘por cobrar y el inventario.

2.2.1.2, Perlodo de [

'resupuestos

El presupuesto cubre un perfodo corto, mediano o largo
dependiendo de cada empresa generalmente, son para el corto plazo
y se desarrollan anualmente y con periodos mensuales o trimestrales.

Al planes de expansién de la planta, la
administracion: de pas:vos yalas politlca de dividendos, puede ser
necesario elaborar pr supuestos a Iargo plazo, que se extiendan a §
afios o mas. .

La plane
compras, pagos:de
el presupuesto

2.2.1.

La pla . hacer..estimaciones de una serie de
estados “de ‘resultados, flujos de efectivo y balances PRO-FORMA
.para ver. qu ‘sid}ade's financieras quedan sin satisfacer ademas
planear la.deud corto plazo, la retencién de utilidades esperada y
el pasivo exlstenAe;a largo plazo, es decir, considerar la necesidad de
pasivo adlclonal a‘largo plazo. (pasivo con costo), o sélo hacer buen
manejo del: capltal de ' trabajo considerando nuevos plazos y formas
de pago .a. proveedores (pasivo. sin costo); venta de acciones de
capital social'y,‘reduccién de 'los pagos a los propietarios. Si estas

e Presupuestos
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fuentes son insuficientes, deben rebajarse las ventas pianeadas y la
expansiéon de  la: planta para ajustarlas a ia disponibilidad de ‘los
recursos. financieros esperados. o j ERE

2.2.‘1‘.4. Cédlculo de las ventas estimadas

El' .Gerente Financiero debe estimar con fred
necesidades financieras bajo posibles desarrollos de las’
podrian ocurrir en el futuro. Por lo general se usa e: método de
regresion’ lineal para estimar las necesidades’ flnancieras fu‘t'uras.:
dada una estimacién o proyeccidon de ventas.

ncla - las

recursos.
Ei altim

> De'rh'ar{'d'a" “La  estimacién de la demanda en seguldai la
estimacién de las ventas es el punto més lmportante de’ todo.

34




el proceso de: proyeccion. En- funcion de  las ventas se
determinan - la* produccnén y ~los costos de -la’ misma, la
necesidad de’ aumentar los activos fijos, la ‘utilizacién de mano
de obra las compras de ma(erlales ylo articulos terminados,

stados fmancieros proyectados Al hacer la
estados fmancueros hay que consnderar los

Estructu rai elo
‘proye}ch'é "

a Ias ventas yr establecer si estas relaciones se mantendran
! ‘futu o Yo ‘cambiaran -como consecuencias de nuevas
|nversmnes o cambios en -las- operaciones de la empresa.
Respecto a la parte fmancnera considerar contratar ciertos
pasivos para ompra de _equipo, capital de trabajo, etc., y
puede estlmar‘él‘ |mporte de los gastos financieros derivados
de: esos préstamos :

‘Politlcas, met‘as de- Ia empresa. Al hacer la planeaciéon es
muy. lmporta onsnderar las politicas vigentes en lo que se
s ¥ a)Canhdad de - efectivo - que. debe mantenerse
dispohible, b)plazo de crédito que se otorgara’ a’ Ios chentes
c) - cantidades'“a  mantener ' de inventarlos, . d)tasas de
deprecuaclén de ‘activos fijos, e)tasas d'v amprtlzacnén de

Decnswn»e‘s; de estructura de:
Al hacer: la ' proyecciéon - de.
considerarse. los planes deexp
impliquenadquisiciones ‘de “acti
aportaciones-de capital,

Comportamiento de. variables

debe - considerarse el \por en las
variables ‘macroeconémicas tales® como. a)tasas de inflacion,
b)tasas de interés, c¢) d:sposqcngnes fiscales relacionadas con
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la depreciacién de los actlvos fijos, deducnblltdad de gastos,
pago de impuestos, ete.”

En las proyecclones presupuestales se detallan con profundtdad
analitica las operaciones e |nversmnes de :
prever cuéntos fondos se asugnarén par
materiales,” bienes. de capltal etc,
dichos fondos “Asimismo,- se’ utillzan
operacnones delos departamentps
la operacién dlaria .no.se aleje di

2, 2 1. 6. Presupuesto

-~

> Planeacién de paslvos con‘costo o sin costo"
sobre cuanto pedir prestado (pasivos con costo’

costo). modificaria el monto del déflcut
esperado en nuestro flujo proyectado

)
saber no sdélo cuanto necesitaré la co pania
liquidara el préstamo. i
> Planeacién para el pago a Ios accuonistas Saber cuénto’y

cuando es oportuno retirar utilidades o no, para no aumentar~.

problemas de efectivo en ese momento.

> Planeacién para el ‘uso - eficiente del efectivo: EI Gerente
Financiero debe buscar poner a trabajar el efectivo disponible
de la compaifiia tan lqbrativamente como sea posible sin poner
en peligro su liquidez.

¥ Guadalupe Ochoa Setzer. Ibid, pag. 361-364
¥ Dr. Luis Haime Levy. Ibid, pag 125
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> Planeacién para el manejo, pago oportuno y aprovechamiento
de los impuestos y PTU. v

2.2.1.7. Slstema DuPont

EI método DuPont puede ser un: lnstrumemo para la toma de
decisiones . en - cuanto ‘a Ios recursos ' las ‘acciones que ‘deben
tomarse en: diferentes ‘areas de’la“ empresa. ademas de ser’ una
herramienta’ para-la; preparacién de; pronéstlcos a plazo prolongado
(5-10 aﬁos) o para la elaboraclén de .proyecciones anuales y/o
mensuales.Y i 2 :

Este .sistema - muestra Ia rentabllldad de un perlodo.f La -
rentabilidad es la‘razén de: rotacién de los activos que se multnpllca
por el margen sobre ventas el: producto es igual al rendlmlento antes
de impuestos. sobre la inversion:total (ROI) de la empresa L »Flg k
No. 2.2.1. muestra graflcamente lo anterior.

ninguna diferencia; en cualquier .caso, Ia;»vemprme :
rendimiento de 20% sobre la inversién: En la realidad
no tienen la

empresa puede operar con mayor o -menor: cantidad de activo ,.por lo
cual su rotacién dependera de' las caracterrstlcas desu’ llne,avde'
negocios en particular. ;

i RW. Jonson. “Administracién Financiera”, Editorial CECSA, Quinta edicién, México 1996, pag 115.
¥ J. Fred Weston. Thomas Copeland. "Einanzas en Administracién®. México, 1995. Novena
Edicién. Ed. Mc Graw-Hill. Pdg. 305
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Sistema DuPont.

Rentabilidad
Ingreso neto por PE - - Rotacién de
ventas (margen) > activos
) X)
— Activos
Ventas Utilidad neta B totales ~ | - Ventas
Costos y gastos Ventas St Activos = - | 20 | - Actives fijos y
totales S| i ] clreulantes ([T otros activos
Ly - ) :
Costo de Gastos de | v wi Efectivo Oftros activos y
ventas operacién - : Valores
Impuestos Costo Cuentas Inventarios
financiero por cobrar

Fig. No. 2.2.1. Sistema DuPont (Fuente: J, Fred Weston, Thomas
Copeland, ibid, pag 306)

2.2.2. Administracion del efectivo y el capital de trabajo
2.2.2.1. Administracién del efectivo

ESTABLECER POLITICAS

Deben establecerse politicas en términos de las cantidades
generales de efectivo y valores negociables que la compafiia:debe
tener. Esto dependera de la actitud de ia administracién con relacién
a sus necesidades y al equilibrio de! riesgo. R

Hasta donde sea posible y conveniente debemos acelerar los
flujos de entrada de efectivo a la empresa y demorar los flujos de
salida del mismo.
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MorTivos PARA RETENER EFECTIVO

Hay cuatro’ motlvos bésncos para retener saldos de efectwo y
valores de casn efectlvo : : :

a) El efectwo es necesarlo para condumr lasvoperacmnes
dlarlas Este motlvo operacional i

planeadas de ventaruo y de ‘ci

Motivo de- precauclén y. seg t 's_.,.,‘fdndos quedan
disponibles’ para cubrir s:tuacmhes e dén"de', las salidas y
entradas” de “efectivo™ reales’. difleran £ de la” combinacion
pronosticada o proyectada. :

b

~

c) Motivo especuiativo. Si bien por lo general se considera que
éste es el menos importante de los tres, en ocasiones puede
conducir al incremento de las utilidades. Esta se relaciona
con la conservacién de saldos de efectivo en los bancos
comerciales. Los bancos proporcionan varios servicios que
incluyen cobranza, compensacion y transferencia de fondos,
asi como privilegios de préstamos a corto plazo para las
empresas comerciales.

2.2.2,2. Administracién del capital de trabajo
DEFINICION DE C.T.

Las decisiones sobre la administracidon del capital de trabajo
también impactan sobre los planes y los presupuestos. Las pollticas
que conciernen a las condiciones del crédito y a los esfuerzos  de
cobranza determinaran lo rapido de los flujos de entrada, afectando
asi el présupuesto de efectivo'

Contablemente se defme ‘el “Capital de trabajo Neto” como la
diferencia entre los actlvos cnrculantes y los pasivos circulantes. Esta
definicién permlte determinar rapidamente el Capital de trabajo de
una empresa.en:funcién de. un balance o cuando se extraen de la
contabilidad le 'saldos de las cuentas correspondientes.

Por otra parte, la definicién anterior no sirve para determinar el
Capital de Trabajo necesario de una empresa y menos antes de que
esta empresa entre en operacién (empresa nueva).
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Por tal propésuto se deflne el Capltal de trabajo como sigue

“El Capltal de .trabajo es el monto de recursos financieros
necesarlo para que una empresavcubra el'cu:lo entero de produccnén, .

Para ent
ciclo de’ producmén
genera!me

‘1

Y V VvV V¥

dlferentes artfculos
produbciéh; : mult|pllcado

diariamente mrul‘tipﬂc‘aud :numero de dias que dure el
proceso:y. mUItiplicéd nitad del costo de elaboracién
de un producto (Se re costo de depreciacién y/o
amortizacion correspondlente a ‘que ésta no causa egresos
durante el clclo analizado) )

Al monto anterlor, se‘,,suma'el valor de los insumos fisicos
directos que lleva cada unidad en proceso y se multiplica con
la cantidad de productos que se encuentren en alguna fase
del proceso.

TESIS CON
FALLA DE ORIGEN




> Existencias de productos terminados: Numero de unidades
terminadas por dia multiplicado con ‘el éoSto unitario (costo de
elaboracién'y de insumos ffsxcos directos). menos deprectacnén
y “multiplicado ‘por Ia duracnén promedlo en el- almacén de
producto termlnado i e i

Y

Cuentas . .por cobrar. Numero‘ e productos termmados por-dia
multlpllcados con: su co n ario; menos deprecnac:én mas
multlpllcado con el nimero

El Gerente' > quiere admlnlstrar blen el capital de
trabajo toma'ndo -en /cuenta ique una escasez del mismo puede
repercutir en* Ias ventas: o causar costos innecesarios. Por ejemplo,
se puede tratar de reduclr el perfodo de 'pago concedido a los
clientes, pero habré que tener cuidado ~de no excederse en las
exigencias .o, .de’ lo contrarlo podriamos perderlos. De la misma
forma, se. puede reducir el- volumen de  existencias, pero hay que
tener también cuidado de no. ‘quedarse sin materia prima que
ocasione una interrupcnén del proceso de produccién.

La funcnén del Gerente Financiero ‘es consegunr el equmbruo
entre los beneficios . y..los .costos:derivados de| volumen del activo
circulante. Tanto el exceso de: circulante como Ia escasez pueden
ocasionar grandes costos que el Gereme Flnanclero debe evntar.

CicLo DE OPERACION

El ciclo de las operaciones de efectlvo se describe en la Fig.
No. 2.2.2. para una empresa manufacturera tipica. Muestra el flujo de
efectivo para la compra de’ materias primas para cubrir el proceso de
produccién y llevarlos’ productos terminados y las cuentas por cobrar
(debido a las ventas a. crédlto) hasta que son cobradas en efectivo.
Puesto que las compras tamblén se hacen a crédito, se muestra el
tiempo requerido entre las compras y las ventas.

v Manfred Rucker. ~Capital de trabajo", UNAM, Facultad de ingenieria, Copias de clase. 2001
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Capital de trabajo

! Compras ..
Efectivo [———— a ?"‘-gi“? -» pi:;';‘z:r
Cobranzas de " Tiempo
ventas a crédito de entrega
] v
Cuentas Materias TESIS CON
por cobrar primas
e | FALLA DE ORIGEN
_"Esfuerzo Produccién
de ventas en proceso
1 Articulos 1
terminados

Fig. No. 2.2.2, Ciclo de operaciones en efectivo a corto plazo (Fuente:
R.W. Johnson, ibid, pag 147-177)

Enfocando los componentes del capital de trabajo, se observa
el tiempo promedlo que toma convertir de _una ‘etapa_a:otra.en. el
ciclo.. En ocasiones se denomina método-de: tlempo de. conversién
para examinar-y administrar: el ciclo de operaciones: en: efectivo a
corto plazo de la empresa. Cada ciclo se’inicia con la’colocacién de
una orden de compra de materias primas. Cuando las compras son a
crédito, nos interesamos en el tiempo disponible entre la colocacién
de la orden de compra y el pago de materiales pedidos. El tiempo de
conversion promedio para- las: cuentas por pagar::-puede estimarse
calculando |la razén del periodo promedio de pago.

El segundo paso en la estimacién del tiempo promedio para
completar un ciclo de operacidn implica, estimar la edad o tiempo de
conversion promedio asociado con. el "inventario de la empresa.
Principiamos con el tiempo promedio requerido entre la colocacién de
una orden de compra y la entrega de los materiales. A continuacién
es importante estimar el tiempo promedio para completar el proceso
de produccién. El etemento final implica la estimacién del tiempo
requerido para que los articulos terminados se conviertan en ventas.
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El tercer paso requiere la estimacién del tiempo de conversiéon
asociado ‘a las cuentas ‘por cobrar -de-la' empresa. Esto se puede
determinar calculando el perlodo promedlo de cobranza

; Lal de conversuon de efectlvo a efectlvo es Ia suma
de todas’ Ias etapas nterlores resténdole el promedio de las cuentas
por pagar ‘En 'eral Ias rotaclones elevadas del ciclo de: efectlvo
estan asocnada con un promedlo mas bajo de necesudad de’ efectivo
y menores ce dades de: fmancnamlento de capltal de traba;o(y
también® ‘se re'flejarla en los: presupuestos de efectlvos formales)
Ademés. ~-cuanto mayor “sea.’la 'variabilidad - en los". tuempos de
conversnén de las cuentas por pagar,: |nventar|o Y. cuentas por: cobrar
tanto mayor sera el nlvel de llquldez que necesuta la empresa -

por lo que requleren,
cuentas por . cobrar
interrelacionadas, ‘po
tres elementos:

: decismnes complejas e
dmlnlstraclén hago énfasns en

ewclientes potenciales a crédito junto con
gra os de calidad dentro del grupo. Por
odrlan agruparse en categorias de alta,
Luego se pueden establecer los
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El objetivo idea! es que cuentas por cobrar se administre
de manera que las ventas . de |la empresa se igualen con la
capacudad de produccxon y ‘asi aumentar su rentabilidad.

Cuando emste una réplda ‘expansién en la actuvndad‘
econémlca,‘el Gerente Fmanclero podria camblar auna

politlca de" crédito. mas ‘restrictiva debido al exceso- de la

demanda. Al‘contrario, durante los periodos de recesion;: Ias,
Vpolftlcas para los-estandares de crédito més liberales podrian‘ .
resultar de’ més provecho debido al exceso de capacudad no.

‘7

poner en pellgro el volumen de ventas des
menos. efectlvo para conducir las operacion
se requeriran para el financiamiento .de
cobrar. L :
El tercer elemento se refiere a la formulacién de politicas de
cobranza'y los procedimientos para-el-manejo de .las.cuentas
por cobrar. vencidas. Deben establecerse criterios para la
cobranza y toma de decisiones respecto a si_hacer uso de las
agencias de cobranza comerciales o cuando emprender una
accién legal en contra de las cuentas vencidas.

v

2.2.2.3. Relacién con los mercedOS'flnancieros

En vez de permmr que :los fondos temporalmente ociosos
permanezcan en .una: cuenta ‘de cheques el Gerente Financiero debe
invertir tales . fondos en: instrumentos y valores del mercado de dinero
que sean facilmente onv rtlbles a efectivo Hay que recordar que el
mercado de dinero’se compone de instrumentos y valores con vidas
de un afo o ‘menos,y:que ayudan a mantener adecuadamente
nuestras Inverslone en casn efectlvo.

* RW. Johnson, ibid, pag 147-177




Capitulo 2.3. “Analisis y seleccidon de inversiones”
2.3.1. Criterios de seleccion de inversiones
2.3.1.1. ¢Qué es una inversién?

Se puede definir una inversidn como corrientes. de:pagos y
cobros que se producen a lo largo de un periodo de tuempo Cualquner
inversion origina egresos derivados de .la“ adqu_lsicuén y: puesta en’
funcionamiento del bien llamado, generalmente ‘esembolso inicial.’
Esta inversidn generara unos flujos de’ ca) “(qui ueden .ser: cobros o
pagos) durante un determinado perfodo ‘de vnda‘ atil:del bien
de capital) tiempo que suele coincidir. co deprecnacnén
o amortizacion del blen o servicio en cuestlén : : :

Se entiende como flujos netos de caja la’ »dlferenCla entre cobros
y pagos durante un periodo de tiempo, esto no. mlsmo que las
’ utllldades (mgresos menos costos). &

‘Para calcular los flujos de caja que’ producnré mversuén es
preciso examinar con detenimiento las proyecclone del’ proyecto de
inversién, “analizando distintos escenarios postbles' (crecimlento
econdémico previsto, tipo de inflacién, etc) Una vez: estlmados los
flujos - es  preciso compararios con otros,_alternativos. ya que la
empresa suele tener distintas alternativas’de inversién. Por ejemplo,
existiran diversos tipos de maquina‘ria que tienen la misma funcién,
pero unas tendran un mayor grado*de‘-arutomatizacién que otras y su
precio de adqunsncnén seré . distinto, -|égicamente, los flujos de caja
que generen Ias méqunnas serén tamblén diferentes.

2.3.1.2. i!erlo del Valor Actual Neto (VAN)

o (también llamado Valor Presente
Neto o valor. cepltal) de una verslén como el valor actualizado de
todos los flujos: de caja.  En otras palabras el VAN es la diferencia
entre los pagos.y cobros derivados de la inversién. Estos flujos de
caja se producen en momentos diferentes, y para poder sumarlos es
preciso homogeneizartos llevandolos a un mismo momento, O sea,
actualizarlos.

Ql Q‘.' QII
VAN= -Qg + —or 4 on

1+K (1+K)? (1+K)"

TESIS CON a8
FALLA DE ORIGEN




El principal problema que presenta este método (aparte de la
estimacion de los flujos:de caja) es la deterrmnacuén del ‘tipo de
descuento k; que debemos ap’hcar’ E|‘tlpO de descuento que se debe

inversion. Por tanto.n
distinto, en funclén de
de descuento, podrta n

: szv w

oy (1402 L4y

Si los flujois‘ de: ‘caja.  generados por el proyecto fuesen
constantes (Q1 Q2— —Qn Q). entonces:

() -1 '

(l+r)“ *r

. Qlof'

En donde: . A,,Ir = Qo /1

Dado que conocemos la inversnén inicial (Qo ), los flujos de caja
y el nimero de. anos (n), podemos determinar el valor de'la TIR



en las tablas de interés compuesto |nclu|das en ‘los libros de
finanzas o mgenleria econdémica. ; : :

Segun eI crlterlo de la tasa Interna de retorno un proyecto ‘es

s trata es. de. selecciqn,a‘ |
mutuamente excluyentes), se elegiré aquell
tenga una mayor TIR. ) :

interna de retorno (TIR) utilizan la mlsma férmul :
consiguientemente, llegan a similares y en tendencla lguales
resultados, pero el VAN mide las ganancias brutas,obvtenlbles
por una inversion; por el contrario, lo que determina la . TIR, es
una tasa, es decir, la rentabilidad del proyecto de inversién.*

2.3.1.4. Puntos a considerar en los criterios
IMPUESTOS Y PTU

En el calculo de estos métodos se debe tomar en cuenta el
importe del impuesto a cargo de la empresa (ISR), asi como el monto
correspondiente. "a ‘la’ participacién de los trabajadores ‘en: “las
utilidades de la empresa (PTU). ’ G

DEPRE’CIA CION Y AMORTIZACION

Los bienes del activo fijo, que son aquellos que constituyenrla i
estructura sélida de la empresa, se van deteriorando a medida que-
van contribuyerido al proceso productivo. Este desgaste de ciertos
bienes de activo fijo es reconocido por la SHCP permitiendo a la
empresa -una- deduccién parcial del valor de adquisicién -que se
denomina depreciacion (en el caso de activos intangibles se llama
amortizacién). La funcién de la depreciacion es constituir un fondo de
tal forma que ‘cuando el bien se dé de baja en el activo, pueda
reponerse con el'fon'do constituido (si no hubiera inflacién).

Las causas: por las que se produce la deprecnac:én de ciertos
activos puede ser.la’ sugu:ente

 Manuel A. Sesto Pedreira. Ibid, pAg 85-96

a7




S

> Depreciacion - fisica:. El mero transcurso  del 'tiémpo
(independienteméhte de que. una. maquina: funcione o esté .
parada)hace; que el--bien plerda valor.- Se-puede-reducir el

proceso - de depremacwn fisica medlante Jun’ buen
mantemmiento. e :

Y

Depreclaclén por obsolescencia: Se - entiende . por
obsolescencla a algo que esta anticuado o es inadecuado:a
las ‘circunstancias  actuales. E! rapido avance: tecnolégico
producido ‘en los uitimos tiempos hace que . una méquma se
quede -anticuada mucho antes de su agotamiento fisico. La
obsolescencia puede deberse a una innovacién técmca ‘que
haga que la compra de una maquina nueva resulte mucho més
'rentable Tamblén puede deberse a la aIteracno del'prec

también la obsolescencna a varlaclone
bien.: producldo Por ejemplo.. )
probable que la_maquinaria que'venfamos utlllzando no tenga
la- capacidad de producciéon necesaria para: cubrir toda la
demanda.

Y

Depreciacién por agotamiento o caducidad: Que se traduce en
determinados tipos de empresas en las que se agota el
recurso utilizado o una determinada concesion.

Las depreciaciones no sdio mantienen la capacidad productiva
de la empresa sino que contribuyen a la expansién de la misma.®

2.3.2. Analisis de flujos de cajay comparacion de proyectos de
distinta duracién
El Gerente Financiero debe analizar los proyectos no sdélo por
su ganancia o rentabilidad sino también por la duracién de los
mismos. Para esto se deben analizar los flujos de caja de acuerdo
con su duracion.

N Manuel A. Sesto Pedreira, ibid, pag 98-100




La estimacién de los flujos de caja futuros que va a generar un
proyecto de inversion resulta: ciertamente dificil por las diferentes
variables que involucra su calculo, algunas de estas variables son:

a) La inflacion: Los qu;os ‘de caja han de ser consistentes con el
tipo de descuento que se’ apllque Cuando el tipo de descuento’ que
se aplica es el nomlnal .flujo de caja ha de estar. expresado
también en términos nomlnales lo que significa que es preciso hacer
una estimacién: ‘de’la’ volumon de los precios y de los costos que
determinan Ios flujo' de’c aja. Lo importante es no cometer ‘el error de
aplicar tipos reales al -tlp'os nominales, ni a la inversa Lo anterlor.
en el anéI|S|s flnanciero se Ilama reexpreslén ,~ de Ios estados
fmanctero : L = : :

ahorran’ derlvados de ést
de la mversnén

trata de reemplazar equipo. en estos casos suele haber
multiples alternativas, incluida’ Ia de renovar el equnpo % segunr con el
antiguo. .

Cuando son proyectos de |gual duracion podemos seleccionar
seguln el criterio del VAN (elegir quien tenga un mayor VAN) sin
mayores problemas. Sin embargo, hay equipos que tienen duraciones
muy diferentes y no es posible comparar el VAN de un proyecto de
larga duracidén con otro de corta duraciéon. En estos casos existen dos
métodos para poder comparar ambos proyectos.

> Método de anualidad equivalente: El método de la anualidad
equivalente consiste en calcular las anualidades equivalentes
a los flujos derivados de la inversion. El proyecto elegido sera
aquel que tenga la anualidad equivalente mas alta.

3%

Método de la cadena de reemplazo: En este método se
supone que los equipos, una vez finalizada su vida util, se
reempla”zan por otros similares. Se reemplaza solamente el de
mas corta-duracién. tantas veces como sea necesario para
alcanzar _al.de..mayor duracién. Cuando no coincidan, se
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calcula el minimo comun multiplo y se aumentan ambos hasta
-alcanzar, esa duracién

2.3.3. Rlesgo en las decisuones de inversion
2. 3 3 1

El

Consldera cién de variables

|ero debe consnderar si- las- varlables que

Umverso aleatono. Cuando no:se:conocen:con certeza OS

":probabllldad

§> Estado . de mcertldumbre'
_tomar: " distintos ' valores
probablhdades :

probabilidades de Ias dlstintas_magmtudes ‘En: estos casos. eI crnerlo
de decision racsonal esla- maxnmlzacnén ‘de la esperanza matemétlca .
de ganancia.-El: Gerente Flnanciero preferlré aquellas inversiones: que‘
tengan un mayor VAN medto ya que-la esperanza matematica: no es
otra cosa que el valor medlo ponderado de los posibles valores que
puede tomar la varlable

Cuando nos - encontramos en un estado de mcertldumbre, es
posible convertlrlo en un' umverso aleatorio dando probablhdades
subjetivas” a Ios dlstintos syucesos y luego tomar la deCIsuSn segun el
criterio de la esperanza matemétlca L

obablhdad subjetiva” -a’ la : probabnhdad
asignada a. un; suceso po el sujeto en funcion, de su experlenma,
intuicién, sentlmlento o onoclmlentos. i

Conocldo bles f|UjOS de caja’ que puede generar una
inversion y la probabllldad de cada uno de ellos asl como Ia tasa de




descuento que se ha de apllcar.,se puede calcular el VAN medlo de
dicha |nversm‘m i

> En la tasa de ‘desc ento

Emsteny tambi ‘odelos ‘-de simulacién mucho mas
complicados, como es el de Monte Carlo, mediante el cual se trata de
_asociar ‘ los ‘posibles ‘valores . del VAN obtenidos dando valores
aleatorios a todas las.variables, a.una funcién de distribucién normal.
Cuando el numero: de valores asi-calculados para el VAN es lo
suficientemente elevado »?se puede obtener la media del valor y la
desviacion tipuca.vy.cvo_n, elloicalcular la probabilidad de que el VAN
alcance un determin\add‘valor. :

®i pranuel A. Sesto Pedreira. Ibid, pag. 111-120
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Capitulo 2.4. “Buscar fuentes de financiamiento”

2.4.1. Financiamiento :

Las empresas pueden financiar 'su activo.de dlversas formas
Asi, dependiendo del grado de exigibilidad, podemos dlstmgmr entre
financiamiento a largo plazo y financiamiento. a corto: plazo. Si
atendemos a la procedencia de los recursos, el fmancnamlento puede
proceder de la propia empresa (recursos generados por la empresa Y
retenidos -.en el ‘seno de la misma), en cuyo caso hablamos‘
autoflnanmam|ento o fmancnamlento interno,

que no hay que reembolsar Si las aportaciones
mversnonlstas ajenos a la empresa, pasaran a engros
ajenos, que habré que reembolsar a su vencnmlent

el financiamiento propio hace referencna‘é
necesario reembolsar El flnanctamlento propx

econdmico tienen dos posibles destlnos
empresa o el reparto entre los accxonls a,
dividendos. Lo mas normal:

una cuenta. “llamada“ 'Reservas g : ]
acumuladas”. Estas retenciones de utllldades no siem‘pre'son Ias que;
la empresa, voluntarlamente ‘decide hacerlas lgunas veces es:-la
ley quien obltga a_practicar retenciones, (reserva Iegal) hasta que el
nivel de reservas alcance un cierto’ volumen. Otras veces son- los
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estatutos de la sociedad (reservas estatutarias) los que’ oblxgan a
retener una parte de las utilidades.

Pero sea cual fuere el tipo de reserva en- que se: materlallzan
las utilidades no repartidas, las reservas: snrven' para el
autofinanciamiento por excelencia. o e

2.4.3. Decisiones financieras
2.4.3.1. Autofinanciamiento )
La decision de invertir esta’ - lnfluenmada G bor “el

autofinanciamiento, presentandose este como:un factor mcutante a la
inversion, por diversas razones: SR

a) Por el costo de autofmancnammnto E utofmancnamnento

no entrafia ningan tipo: de'pag'o.‘ ;desde un: puntb de vista
p5|colog|co al empresarlo se Ie hace menos gravoso que el

que las mverslones
aconsejables.

b) Por el riesgo: Las i

alto costo. Sin embargo,. s v
utilizando autoflnanciam:ento. j
endeudamiento de la“

necesitada de
financieros no s:empre estan
empresas. Asi, para las. pequeﬂa
autofinanciamiento - consmuy

El § ;
financiamiento ajeno. Y por:ello, el 'fmanclamlento ajeno se basa en
la existencia del autofmancnamiento :
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Las entidades financieras, a la hora de conceder ‘un préstamo,
se fijan en la solvencia de las empresas.’ Solvencia que viene dada |
por la. proporcion de deudas .en_ relacion. a .los’ recursos . . propios.:
Cuando. una empresa mantnene una- polltxca de endeudamlento
constante, un ~aumento - del autoflnanc:amlento (recurso'
permite un aumento del: endeudamlento para mantene
coeficiente. A este proceso se Ie denomlna efecto
autofinanciamiento. S

utilidades, .por Io que
siempre éstas

financiamiento'd
sistema presente




b) Constituye una ' forma de financiamiento que no es preciso
remunerar.-No supone ningun tipo de carga financiera para fa
empresa, aunque no significa que no tenga costo alguno

c) Para-- algunas empresas es la unica fuente- de obtener
flnanclamlentos sobre todo a las pequeiias empresas.

d) Permlte reallzar proyectos de inversidon que- de otra forma
'seria lmposnble realizar.

Desventajas

a) El autofinanciamiento practicado en exceso, puede llevar a
una disminucién de la rentabilidad de la empresa.

b) -El . autofinanciamiento disminuye la rentabilidad de las
acciones si la empresa fuera grande. El hecho de repartir
menos dividendos tiene una influencia negativa en el precio
de las acciones.

2.4.4. Otras fuentes de financiamiento

El autofinanciamiento y la emisién de acciones y obligaciones
constituye la forma mas comun de financiar la estructura soélida de las
empresas, pero no es la unica.

2.4.4.1. Financiamiento a largo plazo

El financiamiento a largo plazo (superior a un afio) con recursos
ajenos puede ser la emision de obligaciones. los préstamos
bancarios, lineas de crédito y el Ieasmg :

na operaclén mediante :la cual eI.

> Una linea de crédlto‘e'
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» El leasing es una forma de financiamiento de bienes
productivos a:-largo :plazo -que permite disponer a las
empresas del. dinero sin necesidad de tesoreria o de tener que
acudir al crédlto medlante ‘el pago ‘mensual de una cuota

La operacnon de’ leasmg |mpl|ca por lo general, la compra por
parte ‘del arrendador ;o0::empresa leasing, del  elemento
productivo:a “la’ empresa fabricante, y su posterior alquller al
_arrendatario ‘o usuario.™

2 4.4, 2" FInanc:amlento a corto plazo

! . CREDITO COMERCIAL

La. forma »mAés comun de deuda a corto plazo.es: eI Ilamado
crédito comerclal o crédito mercantil; aunque también exist "(para
empresas grandes y de muy aita calidad) el papel comercial” :

El crédlto comercial es un crédito a corto plazo que se extlende’
de.  un proveedor a_un comprador en conjunclén
blenes para : su trasformaciéon o -reventa flnal
concedeyn‘. los. . proveedores . en - el desarrollo
productivo::” Generalmente., las emprasas no
primas y otros msumos al’ contado. ‘'sinoiq
dependlendo del proveedor. i §

Las formas de crédito comerclal son'

L >‘ Cuenta ablerta Es”, Ia forma mas‘comun y se_ pone--en.
movnmlent envnando al proveedor una: orden]de compra =Al
entregar el pedldo.*‘ el: proveedor enviaré una actura que
pormenorlza Ios' articulos despachados. sus - precios y sus
condiclones de venta as[ como sus condiclones de pago.,

> Pagaré Un pagare ‘as una promesa incondicional: por escrlto
de pago de .una_ persona a otra a su presentacnén. o a un
tiempo.. especlflcado de determinada cantidad de dlnero a‘su
favor o ‘al portador (el tenedor del pagare) Normalmente
siempre exige el pago de la deuda en alguna fecha futura en
vez de a la vista. De esta forma el cliente obtiene mas tiempo
a cambio del pagaré. :

¥ Manuel A. Sesto Pedreira. Ibid, pag 271-284, 325-348
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Existe 'un aspecto posible del crédito comercial que se debe
entender como ayuda para el uso efectivo de esta forma de crédito:

~ Descuento por pronto pago: No debe confundirse con el
descuento .comercial' y el descuento por volumen.  El
descuento comercial es un porcentaje que se deduce del
precio de factura que se da a empresas segﬁn.diy_é_r!sos
niveles del canal de distribucién. El descuento porivolumen-es
un porcentaje que se deduce del precio de factura.y que’ se‘da
"en las compras de determinadas cantldades mlnlmas del
articulo. : o

CREDITOS BANCARIOS

Los créditos bancarios a° corto plazo tienen por finalidad
‘disminuir las dificultades de la tesoreria que surgen en toda embresa.
Estos créditos suelen concederse para financiar operaciones
especificas del ciclo corto de la empresa o ciclo de explotacion.: 3

Al igual que el financiamiento a largo plazo.A ‘se” VpUeden‘
instrumentar en forma de préstamo o crédito (linea de credlto) -8in
embargo,. dado el corto plazo de estos préstamos, el tipo de |nt‘erés
sobre el que:se giran_ es’ fuo en Iugar de varuable como:sucec
largo plazo : : :

crédltos .quese
llquxdez (se

A contlnuacién ‘se mencnonan los tipos 'de
,‘necesidades |nmed|atas

'fPrestamo‘ d e tos,con garantia colateral

> Prestamo prendarlos

> Descuentos mercantlles

Créditos simples o con cuenta corrlente

>
» Créditos comerciales

v

Aceptaciones bancarias.f"”

Y Revista “Administrate hoy*, ibid, pag 51-60 )
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Tema 3. Caso practico “Planeaciéon financiera de una
pequeiia empresa”

Capitulo 3.1. “Formulacién del problema”

3.1.1. Planteamiento del caso practico

Al comenzar este caso practico, no se busco la solucién a algun
problema en especifico, sino la comprobaciéon de una hipdtesis; esta
hipétesis consiste en que ‘Las buenas decisiones financieras,
inversiones y la cultura de una planeacién financiera, en una pequefia
empresa, logran el mayor beneficio para la empresa .y - su
crecimiento”. l

3.1.2. Situaciéon actual

Para comenzar cualquier tipo de planeaclon es mdispensable
conocer el funcionamiento de la empresa: mternamente. conocer.:su:
situacién actual, y esto no se logra mas que. con 'un profundo anélnsrs
de informacion. : :

En la practica, y por cualquier Institucion sdlida, se parte ‘de
una investigacion; las Personas Fisicas o Morales con Actlvndéd
Empresarial son sujetos a un analisis cualitativo y cuantitativo:muy -
detaliado 'y preciso. Un ejemplo son los Bancos, los cuales utlllzan‘
aspectos clasificatorios que deciden si una empresa es 0 no sujeto de
crédito. Por este motivo, utilizaré algunos parametros usados por Ia'
Banca comercial para clasificar a la empresa y dar un ]uncio en:su
situacion actual.

3.1.2.1. Informacién cualitativa

La informacién cualitativa se clasifica en:

> Antecedentes.- . de ~la empresa, los . accionistas, " la
administracion’ y Ios recursos humanos. Sl :

Y

Aopectosr_comercuales de productos o servicios compras y
proveedores |nventar|os ventas ingresosy cli'ntes

términos . de

> Aspectos de prod‘uccién en
operaclén. :

nstalaciones y

b d Aspectos de Ié mdustrla o _sector :
regulacion; fortalezas y debllldades de la ompetencua




ANTECEDENTES DE LA EMPRESA

Antes que nada, debemos conocer la empresa 'y.su'descripcion.
Comprender el pasado y el presente. Por ‘razones; de segurldad la
empresa en estudio de aqui en. adelante se Ilamaré X

La empresa “X", es una empresa "Mexucana undada;el " 23 de
junio de 1999 como consta en el
Esté dedicada a Ia fabrlcaclé

para regalo catélogos, etiquetas
para satlsfacer la®: dema'da
mternaclonal €

Director General con el objetlvo de’ da
una empresa hermana “llamada -*Y"
empaques. : ‘
El Director General tiene experiencia de‘ma de ﬁos en la
industria -del papel, especificamente en litografia empaques “El
toma las principales decisiones de la empresa cuyo: objétivo acorto y
mediano plazo es la consolidacién de la empresa y obtener mayores
utilidades. : :

La empresa “X", cuenta con una estructura de orgamzacién que
se muestra graficamente en la Fig. No. 3.1.1:
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cuenta 2) ©6) administrativo
| I ]
Supervisor de Jefe de Analista de Jefe de
calidad prensas disefio acabado
J I
] I 1 | ]
Prensista Prensista Maq. Prensista de Transportista Quillotinista Supervisor de Choler
Maq. KORS SORM (2) y suaje @) acabado @)
SORMZ (2)

[ | [ l

oA
Ayudanie de - m‘::;‘;‘x:r::; . Ayudnm: JO“ rndor dc Opcmdor de Ayudafl(e de
nsa (6) 1 & ' peneral (2} «H

Figura 3.1, 1 Organlgrama de Ia empresa X (Fuente Archlvos empresa “X")

El organlgrama anterlor fue creado por 1a empresa, y muestra a
todo el personal_de.la empresa"‘X"‘ desde el: ‘Director General hasta
los operadores.de las maquinas, esto’ hace que este organigrama
tenga algunos_errores segln los estandares-de la admlnl tracion en
cuanto a nnveles y unidad de mando. S

Como se observa la empresa “X* cuenta con’ 50 trabajadores y‘
el valor de sus ventas anuales en promedio es de:;15: m |Iones de
pesos ,por lo que segun la clasificacién que existe en’ Méxnc
pequeia empresa (Segtn esta clasificacién, son pequenas empresas
las que ocupan de 30 a 100 personas en la mdustna. de 6:a 20 en el
comercio y de 21 a 50 en la empresa de servicio, y que el valor de
sus ventas reales anuales sea superior a 9 millones de pesos).




ASPECTOS COMERCIALES

Los principales productos que- se realizan son tripticos,
dipticos, cuadripticos, calendarios, fiyers, folders, bolsas para regalo,
catalogos, etiquetas, revistas, publicidad en general. Estos productos
son de tipo intermedio industrial y ‘su participacién en el mercado
atiende a pequefias y medianas empresas en mayor medida que las
grandes.

Esta empresa basa sus politi as'en la calldad de los productos'
mas que-en el precio, ya que ést puede en ocasiones, ser més ‘alto
que eI de su competenma : P : : L

3 e“ventas y 6 comis:onlstas .
que. son los res yonsables de incrementar. la ventas y promocionar la
empresa : ‘

‘En este aspe
érea estableclda para
) intermedlarlos la
eventos. »etyc.) Las estadisti
‘muy . importantes ‘par
hacerlo.

Entre sixﬁs’»»p‘riﬁcip’al‘ clien ncuentran:
Fer's Ta;j t'a's’ cv
Janel, SA de CV
Hallmark. Mexicana S de ‘RL.
Grupo Comercial XXI, SA de CV
Promeco, SA de CV '

Pop Line, SA de CV

A\ 4

v V Y VY

Y

a1




ASPECTOS DE PRODUCCION

El proceso de produccuén actual de los: dlferentes productos en
la empresa "X"‘lnvolucra las snguuentes acthldades

Lamfnaddblééﬂéo o

v
," v

‘archivos

“;

:Suajado'y plecado

V.

v,

S > Doblad L
> > Alzado y engrapado
. Pegadok :

> > Reﬂnado

> .

s R Empaque

>

: > Entrega.

R ~
S» ravloleta (plasta,

y a registro)

La empresa ha renovado ‘su maquinarla y equipo en. el afio 2001
para sus dlversos procesos (|mpresién. suaje; " doblado, alzado.
engrapado) SO SR :

a2,
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ASPECTOS DEL SECTOR

Segun el Departamento de Estudios Econdmicos de Banamex
para los afios 11990-2000, el'sector"‘lmprentas y editoriales” (IE) sufre
de rezagos |mportantes en: materias de produccién, precios vy
consumo comparado con. otras’ industrias en México. Es importante
mencionar-que-este" estudlo no-muestra datos recientes (93-98) por lo .
que podrfa hacerse una mala aprecaacién

Segun este es io, el mal desempeno de la IE se origina:ante
la limitada: diversuﬁcactét vde ‘mercados a que se enfoca, siendo ‘el
doméstlco el d ente analisis sera por producto

elatlvamente pequeifio : cuyo valor de
los 8 miles: de millones: de ddlares,
n 2 2% del: total manufacturero en

pesar que dlcho valor crece en
manufacturero

con bajo nlvel d
ademas . de: la caid
dnversnflca_qu

Y

,y,f conexas con la edicion e lmpresusn
(4%). ! yncuadernaciéon es la clase que registra
menor. roduccién. En capacidad instalada, la Gnica
que - crece.. también es impresién y encuadernacién,
ubicandose en 26% por arriba de 1994. Asimismo, utiliza el

a3
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mayor port_:entaje de capacidad (70%) que también sefala que
ha enfrentado mejores condiciones de demanda.

Analisis de- los productos: La siguiente Figura muestra el
aumento o disminucién de la produccidn promedio y precios
por productos tipo en la industria para los afios 94-98.
Analisis de Productos (94-98)
Produccién prom. 94- Enero-Agosto Precios prom. 94-
98 (%) 1999 (%) 98 (%)
Cuadernos y Blocks 11.62 33.17 37.2
Envolturas 9.58 (20.66) 26..
Libros 15.56 (6.34) 16.
Cheques, letras de cambio 12.71 {(44.91) 17.
Folletos y catélogos 21.50 (7.28) 7.
Revistas 9.10 (6.55) 21.0
Formas continuas 9.00 (2.32) 19.0
Posters (5.76) {43.37) 32.
Cajas plegadizas (13.06) (10.06) 46.,
Etiquetas y estampas 11.51 (27.62) 10.
Agendas, diarios y (9.23) 46.05 28.
similares
Tarjetas conmemorativas y (6.55) 22.45 19.7
presentacion
Encuadernacién de libros 10.86 (12.40) 34.7
Calendarios y almanaques (11.57) 0.11 21.1
Formas contables, 571 9.11 3.6
administrativas y fiscales
Prom. 94-98 (%) INPC 26.2| Materias primas| Produccién rama
26.9 0.56

Figura 3.1.2. Productos de la industria (94-98) (Fuente: Division de Estudios
Econdmicos y Sociales. Banamex. 2001)

a) Productos con tendenc:a en Produccién-precio al alza. Se
consideran. .en . sta cIasuﬁcac:én aquellos productos que
superaron stadlstlcamente ambas referencias Esas dos
variables i so0

e mercados a- mayor precio. En. esta
uadernos/ blocks, envolturas y

suL demanda total, que se traduce en
descenso de produccnén. se: permlten aumentos de precios tal



que el valor de su produccnon aumenta. Incluye la'impresién de
posters ca)as plegadlzas Y agendas/ dlarlos.

libros,

révustas/ ethuetas(_ )

Productos que no alcanzan las referencias

nan “contraldaa pesar de que los precios no: han;
aumentado’ ‘al-mismo ritmo. que la inflacién. Se “incluyen la
esién tarjetas conmemorativas/ presentacién.
calendarlosl almanaques y formas contables/ admlmstratuvas.

- los productos,. con . excepcién..de. aquellos
contemdos en el inciso d, presentan desempefio aceptabie en
al menos ‘una de las variables de interés: (produccion y precio).
De hecho, e| 60% de los productos crece en produccidon muy
por arrlba -de la rama, pero en precios-sélo una tercera parte
crece rnés que la inflacién en general

.,

> Impulsores:’EI consumo privado es un indicador importante de
la rama.. Tomando como variable el consumo y ajustando la
fuerte estacionalidad en la produccién, se estima que el
crecimiento de la rama en 1999 sera de 2.8%, mientras que se
pronostica un 4% en el 2000.

Conclusiones segitin este estudio del sector: El sector |E, esta
sumamente rezagado en produccién, consumo y precios en
comparacién con las demas industrias en México. Sin canales
amplios para la exportacion, se manifiesta altamente dependiente del
mercado interno. Lo mejor de la rama son las impresiones y
encuadernacion ya que muestran senales de mejoria por encima de
las demaéas clases. Algunos productos son los de mayor potencial por

i pivision de Estudios Econémicos y Sociales. “Imprentas y Editoriales (IE)". Documento de trabajo.
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aumentar tanto en producclén como en precto Otros fueron capaces
de crecer: via precnos que es una caracteristlca muy dlstlntlva de la

los* camblos aumentos: o,dlsminuclones due hayan sufrido las
diferentes cuent"s tre un I erlod "de tiempo y otro. #

La lnformacnén cuantitativa. permite tomar posu:lones respecto a
la empresa "y sus Ventorno ;competitivo : (dlagnéstlco). para}"asi
seleccionar alguna: opclén estratégica (alternativas). ya que’ ‘haceun
analisis detallado que "1|ene como fm conocer  las'” fuerzas’ Yy
debilidades -.: d Ios ecursos ) fundamentales de ,,‘la empresa‘
(financieros, operativos, productlvos y comerclales)., Y. ta‘mbién
estimar amenazas; y oportunidades que prov:enen del entorno
estratégico. SRR

¥ Divisidn de Estudios Econdmicos y Sociales, Banamex. lbid, pag. 9




ANALISIS FINANCIERO

El andlisis financiero conduce generalmente - al empleo de
razones que nos daran informacion sobre la sutuacnén dé la’ empresa
en un periodo de tiempo. Para__un- “analisis i es
necesario contar con los estados fmant:leros‘ )

> El ba|ance general Tamblén Ilamado estado . de’ sntvuaclén,r

empresa para las futuras operacnones asI»
que existen sobre los mismos y que aparecen bajo ombre ‘de
pasivos y capital contable.

> El estado de resultados: Muestra cun’ “de
resultados de la operacién de un negoclo concerniente a ‘un
periodo de operaciones. Su objetivo prmcnpal es obtener una
estimacidon de la utilidad o pérdida per:édica del negocao para
permitir al analista determinar qué tanto’ ha “mejorado dicho
negocio durante un periodo de tiempo,. genen{almente un afio,
como resultado de sus operaciones (ventas- costos).

Y

El estado de origen y aplicacién de recursos:  Es’ un“estado
financiero que permite ver qué movimientos hubo en flujos y
asi analizar qué decisiones se tomaron durante “el-ejercicio:y .
el efecto que éstas tuvieron en los resultados de operaclén yi
en la situacion financiera de Ia compaﬁla (ingresos- egresos) L

Para empezar este caso practico, se SOlICItO a. la;empresaA X
el Balance general y el Estado de resultados, para todo Ios anos que
ha operado esta empresa (99-01) y esta informacién: se muestra enla’
Figura No. 3.1.3. Con esta informacién se desarrollé. ‘el Estado de
origen y aplicacién-de recursos:también conocido‘como: e' Estado de -
cambios en la situacién financiera (ya que la empresa no acostumbra.
hacerlo) y se muestra en'la Figura No. 3.1.4. con el fin- de tener un
analisis mas completo..

i Guadalupe Ochoa Setzer. Ibid, pag 123-124
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Estados Financieros de la empresa “X” al 3

Balance general 2001 2000 1999
Actvo circulante
Caja y bancos 296.33 259.21 236.90
clientes 3,221.36 2,792.81 1,323.89
deudores diversos 26.11 21.50 11.60
lacciones, bonos y valores 0.00] 811.44 0.00
IVA cuenta a favor 402.54 581.61 988.84
Inventarios 161.66] 205.56 163.86
Impuestos anticipados 307.10] 25.82 13.20
Total ACTIVO Circ, 4415.10 4697.95 2738.29
Activo fijo
maquinaria y equipo 7,133.28 5,390.96 5,388.58
equipo de transporte 297.13 143.48 143.48
mobiliario y equipo de of. 132.47, 109.47 92.05
Depreciaciones -1.437.27] -831.10 -222.04
Total ACTIVO Fijo 6,125.61 4,812.81 5,402.07
Otros activos netcs
gastos de instalacién 340.37] 340.37 340.37
depdsitos en garantia 18.84 18.84 18.84
imejoras en locales arren 0.00 6.87 0.00
Amortizaciones -39.80 -22.77 -5.75
Total Otros ACTIVOS 319.41 343.31 353.46
Total de Activo [ 1086012 9,854.07] 849382
Pasivos
Proveedores 911.31 2,257.14 2,003.80
documentos por pagar 2409.04 348.54 1123.75
Impuestos por pagar 308.2&! 255.01 97.30
Total PASIVO Corto Plazo 3,628.61 2,860.69| 3,224.85
Total PASIVO a largo Plazo 0.00] 0.00| 0.00
Total PASIVO 3,628.61 2,860.69 3,224.85
Capital .
Capital social 7,000.00 7,000.00 1,000.00
aport fut aumentos cap 0.00 0.00 5188.55
result. Ejer anteriores -6.62 -919.58 0.00
resultado del ejercicio 238.13 912.96] -919.58
Total de CAPITAL 7231.510  6993.38] 5268.97|
[Tatat pasivo+capital 10,860.12]  9,854.07] _8.493.82|
Continda en la siguiente pagina




Edo. De Resultados 2001 2000 1.999
Ventas netas 15,612.79 15,840.14 4871.66
costo de lo vendido 13,927.77 13,921.58 5,479.60;
Utilidad bruta 1685.02 1918.56 -607.94
Gastos de operacién 1,296.60 842.87 303.01
utilidad operacion 388.42 1075.69 -910.95
costo del financiamiento 9.66 15.05 8.62
utilidad antes imp 378.76 1,060.64 -919.57
impuestos ISR y PTU 140.49! 147.68
utilidad neta (beneficio) 238.13 912.96 -919.57
Estado de Origenes y Aplicaciones
[ORIGENES 2001 2000 1999
Venta acciones bonos y valores 811.44 0.00 0.00
Iva cuenta a favor 178.07 407.23 0.00
Depreciaclones 808.17 609.06 222.04
Amortizaciones 17.02 17.02 5.75
Por crédito de proveedores 0.00 253.34 2003.80
Por financiamientos 2060.50 0.00 1123.75
Impuestos por pagar 53.25 157.71 97.30
Aportacién neta a Capital 0.00 811.45 6188.55
Utitidades 238.13 912.66 -619.58
Total origenes 3965.59 3168.77 8721.61
IAPLICACIONES
Clientes (aumento en crédito a clientes) 428.55 1468.92 1323.89
Deudores diversos (aumento en créditos a otros deudores) 461 8.90 11.60
Compra de accionss bonos y valores 0.00 811.44 0.00
Iva cuenta deudora 0.00 0.00 988.684
ios (aur i i6n) —43.90 41.70 1683.86
impuestos anticipados 281.28 12.62 13.20
Magquinaria y equipo 174222 2.38 5388.58
Equipo de transporte 153.65 0.00 143.48
Mobiliario y equipo de oficina 23.00 17.42 92.05
Gastos de instalacién 0.00 0.00 340.37
Depdsitos en garantia 0.00 0.00 18.84
Mej en locales d -6.87 6.87 0.00
Amortizacién de pasivos a proveedores 1345.83 0.00 0.00
Amortizacién de créditos 0.00 775.21 0.00
|Tola| aplicacionaes 3928.47 3148.48 B8484.71
Efectivo remanente 37.12 22.31 236.90
Caja y bancos inicial 259.2 236.9 0.00
Caja y bancos final 296.3: 258.21 236.90
e

Fig. No. 3.1.3. Estados Financieros de la empresa “X*
al 31 de diciembre (Fuente: Archivos empresa “X~)
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Estado de situacién financiera en base a efectivo 2001

Estado de situacién financiera en base a efectivo 2000

Utilidad del periodo
Mas Origenes:
Partidas que no generan desembolso

Depreciaciones 606.16
Amortizaciones 17.03
Efectivo generado

Otros recursos recibidos:

Por financiamientos 2,060.50
Por venta de acciones. bonos y valores 811.44
Por aplicaci6n de IVA a favor 179.07
Por mejoras en locales amendados :
(devoluci6n) 6.87
Aumento de impuestos por pagar §3.25

Por disminucion de inventarios

Aplicaciones del efectivo disponible

Inversiones: L
Compra y maquinaria de equipo 1.742.32
Compra y equipo de transporte 153.66
Compra mobiliario 23.01
Otras aplicaciones

En pago a proveedores 1,345.83
Aumentos en créditos a clientes 428.55
Aumentos en créditos a deudores diversos 4.61
En impuestos anticipados 281.05

Efectivo remanente
Saldo inicial en cuentas bancarias

Efectivo al final del perfodo

238.13

623.19
861.32

43.89 ~ 3,155.02

4,016.34

1,918.99

2,060.04
3,879.03
37.3

259.2

296.51

Utilidad del periodo 912.96,
Mas Origenes:
Partidas que no generan desembolso
Depreciaciones 609.06
|Amortizaciones 1702 626.08
Efectivo generado 1,539.04
Otros recursos recibidos:
Aportacion neta a capital 811.45
incremento Iva a favor 407.23
Crédito de proveedores 253.34
JAumento de impuestos por pagar - 18771
' 1,629.73
: : 3,168.77
Aplicaciones del efectivo disponible .. .
inversiones: S .
Comnpra y maquinaria de equipo ) 2.38
Compra de acciones, bonios y valores 811.44
Compra mobiliario 1742 831.24
Pago de Financiamientos 775.21
Otras aplicaciones
[Aumentos en créditos a clientes 1,468.92
Incremento de inventarios 417
|Aumentos en créditos a deudores
diversos 9.9
Mejoras en locales arrendados 6.87
En impuestos anticipados 12.62 2,315.22
3,146.46

22.31
236.89

Efectivo remanente
Saldo inicial en cuentas bancarias

Efectivo al final del perfodo

uL

Fig. No. 3.1.4. Estado de cambios de situacion financiera para la empresa "X"




‘ Estado de situacién financiera en base a efectivo 1999

Utilidad del periodo

Mas Origenes:

Partidas que no generan desembolso
Depreciaciones

Amortizaciones

Efectivo generado

Otros recursos recibidos:
Aportacion neta a capital

Por financiamientos

Crédito de proveedores
Aumento de impuestos por pagar

Aplicaciones del efectivo disponible
Inversiones:

Compra de maquinaria y equipo
Compra de eq. Transporte

Compra mobiliiario

Otras aplicaciones

Iva cuenta deudora

gastos instalacion

Aumentos en créditos a clientes
Incremento de inventarios

Aumentos en créditos a deudores diversos

Dep6sitos en garantfa
Pago de impuestos anticipados

Efectivo remanente
Saldo inicial en cuentas bancarias
Efectivo al final del perfodo

- -919.58
222.04
5.75 227.79
-691.79
6,188.55
1,123.75
2,003.80
97.30
9,413.40
8,721.61
5,388.58
143.48
92.05 5,624.11
988.84
340.37
©1,323.89
163.86
ARER
18.84
13.2 2,860.60
8,484.71
236.90
L}
236.90

Fig. No. 3.1.5. Estado de cambios de situacion financiera, 1999
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Una vez revisados y presentados los estados financieros, es
necesario analizarlos comparandolos con otros periodos, para poder
tomar:decisiones acertadas y con riesgo minimo, como se hara mas
adelante.

Los anteriores estados financieros, son para tomar decnswnes
basadas en datos utiles utilizando como unidad de medida la moneda.
Este es un aspecto muy importante y asi{ lo sefiala- el‘BoIetivn_A'J del~
IMCP (Instituto Mexicano de Contadores Publicos)., Poi' 'sti‘pa'r'te el

moneda, provoca una de las limitaciones:: més
estados financieros ya que “cambia en mayor o menc
funcién de los eventos econémicos”.

Cuando las tasas de inflacién son altaAS»(b,oy
anual) se provoca una distorsion en la informaciéﬁ U
estados financieros porque la unidad de* medlda
moneda, tiene - el mismo valor nomma| .
adquisitivo en el transcurso del tiempo.M

Para-que exista una mayor exactitud en

conveniente actualizar-:las cifras: de
reexpresando Ios estados flnanclero

poder adqulsltwo.

Para nuestro caso; de 1999 (aﬁo que'la
operaciones) ~al - 2001, no  ha  incrementad inflacién
considerablemente, pero para fines de  precisid obtkener ‘datos
confiables y dtiles, se hizo la correspondiente reexpresion ‘de ‘los
estados financieros, aplicando el método de “Ajuste por cambios en el
nivel general de precios” apegado al Boletin B-10 del IMCP, que en

* Guadalupe Ochoa Setzer. Ibid. Pag 222

¥ CP. Jaime Dominguez Orozco. "Reexpresidn con et Boletin B-10". Ediciones Fiscales ISEF,
México, 2002, pag. 47-68
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resumen, consiste en, traducir los valores nominales ‘de los costos
histéricos a pesos de poder adquisitivo de la fecha de los estados
financieros (2001), Se utiliza el [ndice Nacional . dem Preclos al
Consumidor (INPC), y se aplica a las sngmentes partldas : :

> No monetarias: - Se actualizan ~ todas ik
monetarias, principalmente los inmuebles plé
uso, inventarios, costo de ventas, deprecnacién
capital contable

A%

[ tlvos monetarios.

En:: la anura No - 3.1.6. se muestra Ia Ré

razones financieras adecuadamenteqy sln
errores ; de aprecnacuén En el Anexo 2, se mcluyen las "hojas de
trabajo que,‘s’e usaron para la reexpresnon-de estos. estados
fmancleros ‘presentados en la siguiente figura y aprovechando para
ampliar la explicacidon de este método.
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REEXPRESION DE ESTADOS FINANCIEROS 2001 2000 1999
Activo _circulante
ICaja y bancos 296.33 270.66 269.23
clientes 3,221.37] 2,915.69| _1,505.92
deudores diversos 26.11 22.45 13.20
acciones. bonos y valores 0O 847.14 [o]
IVA cuenta deudora 402.54 607.20] 1.124.81
Inventarios 161.66! 214.59 186.39
Impuestos anticipados 307.11 26.96 15.01
Total ACTIVO Circ. 4,415.12 4,904.69] 3,114.57
Activo fijo
maquinaria y equipo 8,025.79 6,315.14 6,129.50
equipo de transporte 326.91 167.36 163.20|
imobiliario y equipo de of. 149.29 125.92 104.70,
IDepreciaciones -1,553.18 -866.79 -252.57
Total ACTIVO Fijo 6,948.81| 5,741.63| _6,144.83
Otros_activos _netos
lgastos de instalacidn 397.47 397.47. 387.17
dep6sitos en garantia 18.84 19.68 21.43
imejoras en locales arren [¢) 7.17 [0}
Amortizaciones -44.82 -24.95 -6.54
[Total Otros ACTIVOS 371.49 399.37 402.06
Total de Activo 11,735.42| 11,045.69]| 9,661.46
Pasivos
Proveedores 911.31 2,356.45 2,279.04
documentos por pagar 2,4098.04 363.88 1,278.27
|lmpuestos por pagar 308.26 266.23 110.68
Total PASIVO Corta 3,628.61 2,986.56| 3,667.99
Total PASIVO a largo [¢] [¢] (6]
Total PASIVO 3,628.61 2,986.56| 3,667.9%8
Capital
Capita) social 8,009.87, 8,009.60| 1,137.50
laport fut aumentos cap [¢) O] 5,901.98
result. Ejer anteriores -92.88] -1,046.01 0
resuitado del ejercicio 238.13| 953.13] -1,046.01
Res. Ac. Reexpresion -48.31 142.41
Total de CAPITAL 8,106.81 8,059.13] 5,993.47
Total pasivo+capital 11,735.42[ 11,045.69] 9,661.46
Edo. De Resultados 2001 2000 1.999,
Ventas netas 15,612.79] 16,537.10] 5,541.51
costo de lo vendido 13,927.77{ 14,534.13; 6,233.05
Utilidad bruta 1,685.02 2,002.97 -691.54
Gastos de operacién 1,296.60 879.95 344.67
utilidad operacién 388.42 1,123.02] -1,036.21
costo del financiamiento 9.66] 15.71 9.81
utilidad antes imp 378.7§| 1,107.31] -1,046.02
impuestos ISR y PTU 140.49 1547
utilidad neta (beneficio) 238.13 953.13[ -1,046.01
factor conversion 1.04 1.1375

Fig. No. 3.1.6. Reexpresion de los estados financieros para la empresa “X"
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Una vez hecha la reexpresion en el balance géneral y el estado
de resultados, se utilizan las razones financierés ‘las cuales son un
método de analisis que consiste en efectuar comparaclones entre las
distintas’ clfras de los estados flnancleros on el objeto de definir o
determlnar Ia situacion credmcia de la: empresa su capamdad de
pago ' a “corto™ plazo y largo’ pIaZO' ‘su’ capltal de trabajo; periodo de
recuperacuén de ventas; rotacién de’ inventarlos etc, es decir, tantos
indicadores como se considere necesario.

Para.nuestro caso en particular (empresa “X") analizaremos las
siguientes razones:

Los aspectos que evalia el analisis de rentabilidad son:
> Indices de Rentabilidad.

> Desempefio contra uno o varios periodos, y/o contra su sector
industrial.
» Capacidad de los Directivos para controlar costos y gastos
operativos.
Rentabilidad

Andlisis de Rentabilidad 2001 2000 21999 .
Rentabilidad econdmica
Rentabilidad econémica= Utilidad/ Activo Total 0.020 0.086 -0.108
Margen= Utllidad / Ventas 0.015 0.058 -0.19
Rotacién Activo Total= Ventas / Activo Total 1.33 1.50 0.57
Rotacién Activo fijo= Ventas / Act. Fijo 2.25 2.88 0.90
Rotacién de circulante= Ventas / Act. Circ., 3.54 3.37 1.78

Fig. No. 3.1.7. Indicadores de rentabilidad (Fuente: Hoja de trabajo)

De los' célculos anteriores mostrados en la Fig. No. 3.1.7. se
deduce que la rentabilidad econdmica, ha pasado de un 8.6% (2000)
a un 2.0% (2001), habiendo disminuido en un 6.6% que es
considerable, aunque hay que tomar en cuenta que en el periodo del
2000 se pagaron menos impuestos por la pérdida del primer afio
(1999), lo que repercute en la rentabilidad del 2000. Para estudiar las
causas de esta disminucién en el 2001, se desglosé la rentabilidad en
sus dos factores Vb'ésicos: margen y rotacién.

TESIS CON
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E! margen pasé de 5.8% a 1.5% disminuyendo en 4.2%. Esta
parece ser la causa mayor de la disminucién de la rentabilidad. Esto
se debe -a dos factores: Ventas y/o Utilidades. Observamos que: las
ventas disminuyeron en el 2001 en un 5.59% con respecto al 2000,
pero también observamos que disminuyé la rentabilidad a causa de
una subida en algun factor de! costo de ventas. Por ejemplo,’ una
subida,‘en‘ la_ mano de obra, de gastos de fabricacién, etc. Esto.lo. . .
analizaremos mas adelante en el punto de equilibrio, pero’ porilo
pronto, se puede ver que en el 2001 incrementaron los gastos de
fabricacién en un 47.35% con respecto al 2000,

En cuanto a la rotacién de activos disminuyé en 0.16 en el afio--
2001 con - ‘respecto al afio 2000, ~es otra de . las: causas de la
dusmlnucién de. rentabilidad; para. analizar un. poco’ més debemos
descomponer la rotacién total en suma ‘de rotacién de ctivo
circulante “mas rotacién del 'activo: fljo Puede observarse co ,o",ha
habido “una ‘disminucién. de - la rotacuén del ‘activo’: fijo C
contrano. una mayor rotacién de ctlvo cnrculant

directivos, ya que hubo - un
; vfabracaclén en un 47.35%. (Deblllda’

> Dusmmuclén de la rotacién del activo .
esto significa que estén Incrementando’las: ventas en menor
proporcién que el activo y se desperdicia’la capacidad
instalada existente. (Debilidad) '

> Pequefio Incremento en la rotacidon del activo circulante en
0.16 veces lo que es bueno ya que se aprovechd mas el
activo circulante con respecto a las ventas. (Fuerza)

Con el analisis de la solvencia se trata de averiguar la
idoneidad de los recursos financieros utilizados por la empresa para
hacer frente a sus compromisos. Para poder afirmar que la empresa
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es solvente podremos hacer un analisis de la evoly CM%QEIVQR;QEN

de un afio a otro, como lo'indica la Figura No. 3.1.8.

Solvencia

Andlisis de solvencia: 2001 |- 2000 1999
Financiacién de )
activo fijo Capital social/Act. Fijo 115.27% 139.50% 18.51%
Solvencia a .
corto plazo Paslvo clrc/ Act. Circ 82.19% 60.89% 117.77%
Prueba del
&cido Activo dlsponlble/ Pasivo clrculante 0.97 1.07 0.48
Solvencia total Pasivo/Activa - 30.92% 27.04% 37.97%
Capital contable : o : ‘ ) T
3 activo total C.Conrt'/Abi:tlvd | esosw | 72oe% | 62.03%
Grado de ; i ) , o
fent o o e
endeudamiento c Cont/ Pasivo - “2.237 | 270 1.63

Fig. No 3 1 8 lndlcadores de solvancia (Fueme Hoja de trabajo)

Observando las. razones flnancleras ‘de ' la empresa puede
observarse un empeoramiento de la solvencla del 2000 al 2001.

EI porc qta}e de activo clrculante financiado con pasivos
circulantgs;mcrementé de un 60.89% en el 2000 a un 82.19% en el
2001, lo que’indica que la liquidez baj6, a pesar de que no es todavia
riesgosof;(eSté'en,el rango menor de 100%), y, considerando que su
rotacién .de :.cuentas por cobrar es mas alta en el 2001 (72 dias
calendario) que en el 2000 (49 dias calendario), disminuye el margen
de seguridad disponible para cubrir cualquier pérdida en el valor de
los activ'os, Asimismo, las deudas totales pasan de representar un
27% del activo en 2000, a representar un 30.92% en el 2001. Se
financia el 69.08% del activo total de la empresa con capital contable
en el 2001 (menos que en el 2000), esto pudiera ser bueno (menos
riesgoso) pero a su vez malo (més costoso) dependeria del analisis
del estado de origen y aplicacién de recursos de los tres afios de la
Fig. No. 3.1.5. para saber si se estd endeudando correctamente la
empresa y si esa pérdida de solvencia tiene una razdn de ser.




Por lo tanto, si bien no se puede afirmar.que tenga problemas
de solvencia'y llquadez si-se puede afirmar que la solvenc:a en- el
2001 empeord-con- respecto al afio 2000 = -

Analizando el estado de camblos en. Ia Sltuamén Fmanmera con’
base en el efectivo 2001 .(Fig. No. 3.1, 5. DI podemos observar que Ios .
recursos - obtenidos. han- sido, todos ‘a’ corto--plazo y* (51%) por..el:
financiamiento de los clientes; : y, préctlcamente se usé ;ese jd’nero,'
para invertirio en’ compra .de_activos - fuos (48%) y en’ pagar a los,
proveedores (33%), lo que ocasnoné pérdida de solvencna en Ia o
empresa. R )

Después de este analisis se puede resumlr que

> Empeoramiento de la solvencla”con respecto al afio 2001 por
la disminucién del margen de’ seguridad disponible’ para cubrlr
cualquier pérdida en valor de los actlvos (deballdad)

» Hubo pérdida de Ilqundez debldo prmc:palmente a compra de
activos fijos sin aparente planeamén (debllldad) =

Y

La empresa incrementé sus pasivos sin ser aun rlesgoso pero,
siguiendo esa tendencia puede ser::
adelante ) .
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plazo) (debllldad)

-La empresa obtlene 1a- mayor parte de sus fondos traves ‘de -
los accnonlstas o por relnversion de las utllidades (debuidad)

Y

7R




| - TESIS CON
Anlisis.de.actividad FALLA DE ORIGEN

La siguiente Figura muestra razones de actividad :

Rotacidén
Razones de actividad "~~~ " ° 2001 2000 1999
costo de lo vendido
a) Rotacién de inventarios /invent promedio /
(dfas) 4.93 5.03°
ventas netas diarias / :
b) Rotacién cuentas por cobrar C.por cobrar :
promedio (dias) 71.74 48.80 " -
ventas / act fijo B
c) Rotacién de activos fijos (veces) 2.25 2.88 0.90
ventas / activo .
d) Rotacién activo total (veces) 1.33 1.50 0.57
e) Rotacién de cuentas por Compras/ C. por
pagar pagar promedio (dias) 302.65 222.07

Fig. No. 3.1.9. Razones de actividad (Fuente: Hoja de trabajo)

L.a rotacién de inventarios mejora de un 5.03 en 2000 a un 4.93
dias en el afio 2001.

La rotacién de cuentas por cobrar aumenta en el 2001 hasta 72
dias calendario para recuperar el dinero de los clientes, siendo menor
en el 2000 (49 dias). Esto significa que se les esta dando mas crédito
a los cli'enté's y-hay un aumento del capital de trabajo para soportar
ese crédito, otorgado, esto se traduce en mayor costo.

La rotacién ‘de. cuentas por pagar aumenté de 222 dias en el
2000, a37302'fd‘rabs"ffe'n '@l ’2001; quiere decir que la empresa tarda en
pagar 302 dias o 'que permite tener disposicién del dinero. Aqul es
bueno aclat"ar;qUe este_daso es extrano ya que es muy raro que un
proveedor no cobre por mas de un afio y se debe principalmente a
que una empresa hermana (empresa “Y") le prest6é dinero sin costo a
la empresa “X"..

En resumen, las razones de actividad dicen que:

> Aumentaron los dias que tardan en recuperarse’ las cuentas
por cobrar en el 2001, lo que afecta a la liquidez y al capital
de trabajo. (debilidad)

» La rotacién de inventarios, produccién en proceso y producto
terminado, disminuyé6 en el 2001. (fuerza)
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» La rotacién de cuentas por pagar incremento en & :
que se debe tener mucho cuidado en el pago puntual para
seguir gbzando de estos beneficios. (fuerza)

Existen otras razones que ayudan a detectar mas ampliamente
el funcionamiento de la empresa o reforzar otros criterios. En la Fig.
No. 3.1.10.se muestran otras razones de rendimiento y productividad.

Productividad

2001 2000 1999
a) rendimiento
sobre inversién _[Ut. Neta/C.Cont. 2.94% 11.83% -17.45%
b) Rendimiento
del activo total jUt. Neta/act total 2.03% 8.63% -10.83%
c) ut. Neta contra
ventas Ut. Neta/ventas 1.53% 5.76% -18.88%
d) Costo ventas/ ventas 89.21% 87.89% | 112.48%
e) gastos de operacién/ ventas 8.30% 5.32% 6.22%
f) Inversién total/ ventas 75.17% 66.79% 174.35%
g) Inventario/ costo de venta 1.16% 1.48% 2.99%

Fig. No. 3.1.10. Otras razones de productividad (Fuente: Hoja de trabajo)

» Disminucién de rendimientos del 2000 al 2001, es decir, la
gran inversién que se tiene no ha generado beneficios para
los accionistas, como lo vemos en el inciso a) y b). (debilidad)

» Los costos de ventas y gastos de operacion incrementarqh del
2000 a! 2001 lo que afecta en los rendimientos obtenidos.
(debilidad)

Ei Capital de Trabajo es un concepto de gran importa‘hcia','
dentro del analisis- econémico y financiero de la empresa, asi-como -
un instrumento basico en la planeacidén financiera. o

Contablemente se define como la diferencia entre eI ‘activo
circulante y el paslvo circulante: C.T.=Ac-Pc :

Segln esta defmicién podemos calcular el Capital de Trabajo ‘de
la empresa “X" anallzando sus estados financieros: por:lo que' -

RO




El Capital'de Trabajo en el 2000, segt’m el Balance general, fue
de 1,918.13 miles de pesos mlentras que en el 2001 fue de 786. 51
miles de pesos -

datos contables

El capltal de trabajo es la suma de 4 estacnon ‘
insumos': flsncos, produccion en proceso, exustencna roductos
terminados’'y cuentas por cobrar) por lo’ que para poder calcularlo hay
que tomar en cuenta los siguientes datos recabados 'fcalculados en
la empresa “X": :

Y

Dias habiles al afio. (365 dlas héblles enla empresa "X )

Y

Unidades / dia habil (ventas anuales)

Y

Precio por unidad de insumos flsiéo (compras al aﬁo / 365)

Y

Rotacién de insumos fisicos (0.23 dias)

vV VoV

Y

Dias de cobro (Rotacién‘cuentas por cobrar 71 4 dlas) :

Y

Como esta’ empresa tiene muchos productos (més de 100 ya
que es personallzado) y tantoila“ cantidad por pedido como Ios precios
de venta son sumamente variables;’ para ‘calcular . el. Capltal de
Trabajo esta empresa se hizo. con: datos anuales y promedlos de
produccién por affio, como lo lndica la Fig. No."3.1.11. =

R1




Calculo del Capital de trabajo de la empresa X",

2001
Ventas 15.612,79
costo insumo fisico 36,00%]
costo unidad terminada 89,21%)
costo un.ter+costo
venta 97,519
precio insumo dias de insumos
| unidad/dia hdbil _|fisicos al dia flsicos
15,40 0.23
precio insumo [duracién proceso
[} unidad/dia habil _[fisicos al dia {promedio)
15,40 4,40 67,76
demas menos duracion proceso |unidad/dia
costos/dia habil |depreciaciones/ diaj(promedic) hsbil
18,378 1,697
8,34050 4,40 36.70
costo de unidad dias de producto |
i unidad/dia habil |terminada terminado
32,08 03
costo de unidad
terminada + costo conversién dia
v unidad/dia habil _|de venta dias de cobro calendario
41,71 71,74 1 [ 2992,252
CagitalTraba[ol 3109;871

Fig. No. 3.1.11. Capital de trabajo para el 2001, (Fuente: Hoja de trabajo)

El Capital de Trabajo para el 2001 calculado por este método
fue de 3,109,871 pesos, y se puede ver que, si se redujera la rotacién
de cuentas por cobrar (que parece ser lo mas descuidado ya que
tardan 71.74 dias en cobrar) se disminuiria considerablemente el
capital de trabajo.

Es por eso.recomendable tener una buena funcion de cobranza
(que reduzca. plazos ‘de ‘cobro’y los haga efectivos) y ademas,
mejores controles de inventarios y produccién en proceso.

TESIS CON
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El punto de: equmbrlo es una forma de analxzar Ia relac:én entre
las ventas’ y Ia rentabllldad de una empresa : :

> Coéios
: constantes {(gastos de oficinay,
renta etc) ! :

ijos Aquellos que son |ndepe
manten miento correctlvo,

> Costos vanables aquellos que

considerablemente menores que Ios varlables ya que ‘'se 'basa en
ventas sobre pedido y sus inventarios son muy ‘pocos; deblendo ser
casi nulos. En este caso en particular los‘Costos Fijos y Variables
fueron subdivididos en 2: .

Costos Fijos Costos Variables
1)Gastos de 1)Gastos de Operacion Total Gastos de
Operacion (Fijo) (Variable) operacién
2)Costo de lo vendido |2)Costo de lo vendido Total Costo de lo
(Fijo) (Variable) vendido
Suma de 1 y 2: Total {Suma 1 y 2: Total Costo
Costo Fijo Variable

Los gastos de operaclon se refieren a todos aquellos que son
administrativos. :

El costo de lo” vendldo se refiere a todo aquel costo que se

atribuye a la produccién, planta y equipo.

TESIS CON

"' Manuel A. Sesta Pedreira. 1bid, pag 238-240

FALLA DE ORIGEN
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Esta subdivisién es necesaria ya que mas adelante se usaran
los slgmentes datos total de gastos de operacuon y total de costo de
lo vendldo .

'aclrsrado ~ezstc':a.sse muestra en la Flgura 3 1 12
Al desglosa

detalle e

ue de 14 773 67 miles: de’. pesos ‘en ventas
764.38 'miles de” pesos en’ ventas para el

et tuvo mayores' costos fljos en el 2001, lo que no
r nera consuderable la contratacion,
oflcma como de personal de produccién
bviamente. ; sus prestaciones. Estos costos

"ara saber cuél es el costo esperado y si
’{'Exuste un rubro flamado “disefios” que

\edida, . los gastos de reparacién .y
7 (del 'equipo) son altos y se mantienen
por. ejemplo, en el 2001 se gasté cerca de
128.92 miles"df pesos ‘al; ‘afio,en. mantenimiento correctivo que _podria
prevenirse con evisiones'penédlcas de ‘la maquinaria por parte del
Jefe de Aseguram|ento de Calldad :

presentes ‘cad




Punto de equilibrio 2001

TESIS CON
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Costos fijos. Costos variables
Gastos de operacién Gastos de operacion
Sueldos no relacionados con produccién 263.60 Comisiones de venta 125.39
Seguros y fianzas 17.68 Gaslos de viaje 4.87
Pr i por ley (inf it, ag! Envios y mensajeria 13.73
primas, etc) 4049 Disefios 349.00
Prima vacacional 2.32 Servicios profesionales 93.25
Indemnizaciones 3.00 Honorarios 3.50
Otros y RCV (Retiros, Cesantia y Vejez) 39.35 Gratificaciones de venta 11.40
Impuestos y derechos locales 3.54 Otros gastos no deducibles 44.07
Depreciaciones (Mob y eq. de Oficina) 73.34
Amortizaciones (gasios de instalacion) 17.47
Teléfono 83.12
Consumibles de Oficina 0.22
Reparacién en equipo de oficina
y cémputo 30.60
TOTAL GASTOS DE OPERACION TOTAL GASTOS DE OPERACION
(FLJOS) 554.73 (VARIABLES) 6845.21
e
Costo de lo vendido AT Costo de lo veandido
Renta 388.50 Compras de materia prima 5562.17
Energia eléctrica 90.09 Combustibles y lubricantes 82.63
Vestuario y equipo 21.61 Materiales indirectos 95.18
Agua embotellada - 9.97 Suajes 75.52
Salarios al personal de produccién 1403.85 Tipografia y negativos 1516.80
Indemnizaciones y retiros 5.22 Maquilas 2680.84
Prestaciones por ley (imss, infonavit, etc) 257.03 Otros 3682.29
Cuolas sindicales 18.52 Reparacion y conservacién 56.15
Prima vacacional 5.21 Afilado de cuchillas 5.88
Vacaciones 21.44 Gratificaciones 70.45
RCV (Retiros, Cesantia y Vejez) 96.26 Honorarios 9.20]
Reparaciones y mantenimiento en Otros costos no deducibles 0.55}
equipo de transporte 28.21
Reparaciones y mantenimiento
de maquinaria y equipo 70.11
Depreciaciones de maq. Y equipo 602.19
Otros 27.88
TOTAL COSTO DE LO VENDIDO TOTAL COSTO DE LO VENDIDO
(FlJO) 3048.09 (VARIABLE) 10527.64
TOTAL COSTOS FIJOS 3600.82 TOTAL COSTOS VARIABLES I 11172.85
VENTAS TOTALES 15,612.87 Total Costo de lo vendido 13573.73
Total costos variables 11,172.85 + 354.04 de Costo de Venta Ac. Fijo 354.04
Total costos fijos 3,600.82 Costo de lo vendido 13927.77
Costo de venta de activo fijo 450.78 .- Total Gastos de Operacién 1199.94
Utilidades de operacién 388.42 . + 96.66 de Costo de Venta Ac. Fijo 96.66
Utilidades (beneficios) 238.13 Gastos de Operacion 1296.60
Punto de equilibrio (PE) Suma Total Costos y Gastos 15224.37

14,773,670 ¢

Fig. No, 3.1.13. Punto de equilibrio de Ia empresa “X” en el 2001 {mlles de pesos)

RS




Punto de equilibrio 2|

Costos fijos.

Gastos de operacién
Sueldos no relacionados con produccién
Seguros y fianzas
P i por ley (i
primas, etc)
Prima vacacional
indemnizaciones
Otros y RCV (Retiros, Cesantia y Vejez)
Impuesios y derechos locales
Depreciaciones (Mob y eq. de Oficina)
Amortizaciones (gastos de instalacién)
Teléfono
Consumibles de Oficina
Reparacioén en equipo de oficina
y cémputo
TOTAL GASTOS DE OPERACION
(FIJOS)

it, aguinaldo,

Costo de lo vendido
Renta
Energia eléctrica
Vestuario y equipo
Agua embaotellada
Salarios al personal de produccién
Indemnizaciones y retiros
Prestaciones por ley (imss, infonavit, etc)
Cuotas sindicales
Prima vacacional y vacaciones
agua
RCV (Retiros, Cesantia y Vejez)
R i i en

Rep yr
equipo de transporte
Rep i y

de maquinaria y equipo
Depreciaciones de maq. y equipo

TOTAL COSTO DE LO VENDIDO
(FIO)

TOTAL COSTOS FlJOS

2.77}

388.97
L |

2504.14
==ty

147.38
8.64

43.79
0.78
16.33
15.15
4.20]
42.30:
17.02
82.78
7.85,

360.00
92.04
11.05]

8.68
1072.54
13.33

208.40;
18.90
17.25
11.15
70.42

22.56

121,09,
568.75

2984.11

TESIS CON
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000

Costas variables

Gastos de operacién
Comisiones de venta
Gastos de viaje
Envios y mensajeria
Disefios
Servicios profesionales
Honorarios
Gratificaciones de venta
Capacitacion
comida de fin de afio

TOTAL GASTOS DE OPERACION
(VARIABLES)

Costo de lo vendido
Compras de materia prima
Combustibles y lubricantes
Materiales indirectos
Suajes
Tipografia y negativos
Magquilas
Fletes y acarreos
Reparacién y conservaciéon
Afilado de cuchillas
Gratificaciones
Capacitacion

TOTAL COSTO DE LO VENDIDO
{(VARIABLE)

TOTAL COSTOS VARIABLES

185.93
16.24
0.57
24.29
97.26
12.85
4.95
6.80
21.38

370.27
P S —

7334.53
60.00
645.38
205.48
1482.08
1657.50
17.08
43.07
4.07
51.15
9.66

11410.00
——]

VENTAS TOTALES
Total costos variables
Total costos fijos
Utilidades de operacién
Utilidades (beneficios)
Punto de equilibrio (PE)

:-11,780.27

1584014
2.98411 .
1075.76 -

912,08 1
14,764.38

Costo de /o vendido
Gastos de Operacion
Suma Total Costos y Gastos

Fig. No. 3.1.13. Punto de equilibrio de La empresa "X" en el 2000 (miles de pesos)
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Ventas - 15612.87
C.Variables  11172.85
C.Filos ° 3600.82

P.Equilibrio 14773.67

CVsymsmx+b
y*® 0716 x+0

m= 0716 =CV./V
b= 0

“X" en el 2001

17 187!

1581207

Fig. No. 3.1.13. Punto de equlllbrio de la empresa “X* en el 2001 {(miles de pesos)
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Apalancamiento operativo. y. financiare. ;

El apala'nca‘miyéynto operativo significa que una - ‘pequefia
variacién‘en: las - ventas, manteniéndose: constante: todo lo: demés,‘
provoca un:alto’ cambio en las utilidades. Segun esta deflmccén el
apalancamlento operatlvo de la empresa "X" en ‘el 2001 ue' N

5.59% Io q
de lmpuestos

La mpresas: que: tienen costos fljos elevados tlenen mayor
apalancam ent J ue aquellas cuyos costos fuos.. n. relacnon con los
variables,: son’‘mas ‘pequefios. Esto noes:’ bueno ni: malo.,smo que
depende: de la situacién. £En épocas de auge en: que aumenta la
demanda, es- bueno que los costos fijos sean : -porque._ un
pequefio aumento en las ventas tendra como, conse Venkt,:yaf,un_ fuerte
aumento de las utilidades. Sin embargo; en: epocas e.recesion,. en
las que suelen disminuir las ventas, si los costo on altos, .una
pequeiia disminucion de las ventas provoca unaifue te'ﬁaida de las
utilidades. o

o es muy alto y
as, provoca alta
entas estan muy
men mayor es el

En el caso de la empresa:*X"," '
como se aprecia, una pequefa dlsmi
disminucién. de utllidades estO‘s |

de cambio en la
mo consecuencia de la
variacién en-la utilidad’ antes de impuestos. En esta empresa, en el
2001, el apalancamlento finanmero fue:

TESIS CON
FALLA DE ORIGEN

** Manuel A. Sesto Pedreira. Ibid, pag. 244-252.
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Af= A Utilidades d_espués de -impuestos / A Utilidades antes
impuestos = 1.14 " : : : ' , :

ue, en el 2001 por cada d| mmu ovnyde 1% en
m uestos. ‘provoca

Lo que i'nd'ica‘"
utilidades antes_d
utilidades después

Su apalancamiento , :
aunque si, ‘tiene deudas a corto plazo éstas son pocas
(debllldad) : AT e

Queda en-manos del Gerente Financiero la medician particular
de-cada uno-de:los riesgos que pueden-amenazar a la empresa; sin
embargo, sobresale, de 'entre todos los riesgos, la posibilidad de
quiebra de un negocio. Para ese efecto, se ha desarrollado el modelo
Z de Altman, el cual se resume en el analisis conjunto de diversas
razones financieras ponderadas con. base en datos - estadisticos
aplicados a un gran nimero de empresas. Los resultados estadisticos
obtenidos sobre empresas que quebraron en Ios plazos determlnados
le dan validez. ¥

CME = .012 X, +.014 X2+ .033 X3+ 006 X4+0999 X5

CME = Calificacidon para mercados
privadas. : e

emergentes de empresas

Xi= Capital de trabajo / actlvos t

Xz2= Utilidades retenidas / Ac!lvos Totale

TESIS CON
FALLA DE ORIGEN

X3= Utilidad Operativa / Activos totales 2

vili Manuel A, Sesto Pedreira. Ibid, pag. 244-262
'* J. Fred Weston, Thomas E. Copeland. Ibid, pag 276

RO




X4= Capital bcon(ab'le / pasivo total TESIS CON
Xs= Venlas IAc(lvos Tota(es (vecas) Co FAT T A DF OPYGEN

El resultado:de esta férmula debe ‘indicar un varo‘r"d?z 6 O mas
para que se consudere sin rnesgo la empresa

La empresa’ X no. cuenta con Gerente Fmancuero por lo que
actualmente no ‘se mlden rlesgos. y.por-lo tanto-no se sabe si la
empresa se’ esta"manejando bien.o no. Para nuestro caso, se realizo
una; evaluad én cor 8 fmancneros de Ia empresa “X"-y se

necesarloitomar
plazo,‘ con,v_el fi
disminuir riesgos.

ejorar su sntuacién fmanclera y con esto




ANALISIS OPERATIVO'Y. FUNCIONAL

Asi pues,” dentro de la mformacnon cuantltatlva, el anahsns
financiero-no es mas que uno de los elementos de la.situacion actual
de la empresa. ya', que-.también: se: debe anahzar su. forma.‘de .
produccuén iy venta (dlagnéstlco pe atlvo) "su.‘ orgamzacnén
(dlagnéstlco funcnonal) ) s

Hay que recordar del Tem ; que una: pIaneacnén estratéglcaV
esta relacnonada estrechamente con una‘ planeacuén financ:era por Io
que incluir: af > i
complementa

que: este analisis_es elaborado: por el
mlmstrador General de Ia empresa con-

el fin
considerarén enn la: elaboraC|6n de |la estrategia de la empresa donde
|nteractuara odas Ias areas incluyendo el Gerente Financiero. -

Para hacer una mvestlgacnén de la situacién actual -existen
diferentes herramientas que . pueden ser utilizadas para este:fin;
mediante. entrewstas ‘encuestas, recoleccién de datos. Como sélo-se:
busca detectar: fortalezas y debilidades de la empresa, se: hizo- una:
lnvesttgamon ‘por.medio ‘de entrevistas a los principales empleados de.
la empresa. Estas preguntas se encuentran en el Anexo 1 para mayor
detalle. Apoyandome en el.método de andlisis factorial, que segmenta‘
Ia empresa Ten funclones lndlspensables, :

No. 3.1.14.

El anélisis ‘factorial ‘dice “El funcionamiento de una empresa
puede Juzgarse atendlendo a distintos factores.  Esos" factores
constituyen aspecto ntales del funcionamiento de la empresa a los
que se les Ilam f ctores de operacién. A cada uno de esos factores
lnterdependlentes,que coadyuvan en la operacién de una empresa
corresponde :una tarea ‘o funcién especifica, la cual se asigna, en
principio,” a un mlembro del cuerpo directivo.” Asi definen a las
funciones que ¢o_ijre$ppnden a los 10 factores.

Q1




v

Y

Y

Medio Ambiente: Mantener oportunamente informada a la
empresa sobre los cambios que ocurren en las (:ondiciones
extremas, para su debida orlentaclon e mformar a-su. vez al
exterior acerca de sus actividades. :

Politica y Direccién: Fijar a la empresa objeti‘vos razonables y

proveerla de los medios necesarios para alcanzarlos‘de

manera econdémica.

Productos .y procesos: Selecclonar, para‘su producclon IQs
articulos: que al mismo tiempo . que presten servicios:
consumidores, rindan beneficios a la empre

los procesos adecuados a la produccuén

FinancuamlentO' Proveer los recursos monetarios adecuados
por. su cuantia 'y .origen, -

empresa

Medios ‘de produccic‘:n':“;‘f‘ :
edificios maquinaria'y eqUip

rcado ‘y que, proporctonen el
Ia_ ‘empresa. ‘como’ a  los
consum«dores. SP

Contabllidad Aestaditstica" Establecer y tener en
funclonamiento una organizacién para la recopilaciéon de
datos, partucularmente financieros y de costos, con el fin de

2.




mantener lnformada a la empresa de los aspectos econdmicos
de sus operaclones

Estos’ fueron Ios factores analizados para encontrar el
funcnonamlento operatlvo de la litografica.

Los resultados obtenidos fueron los siguientes:

>

.

>

Exlste una eﬁcuencsa promedio en la empresa del 48%

Las Funcnones mas ineficientes fueron: Factor de finanzas
3% de ‘eficiencia, Factor de Suministros 35% de eficiencia,
Factor de Medios de produccién 38% de eficiencia, Factor de
personal 42% de eficiencia. De acuerdo con la investigacion,
esta baja‘ eficiencia es el resultado,. en’ muchos casos, de
problemas consecuentes de otras funciones o de si mismas.

Por esta razén se puede aflrmar que el factor de finanzas
conlleva problemas de organlzacién suministros. producciodn,
personal y ventas, prmclpalmente._,

* Alfred W. Klein. “El anélisis Iacloria[ E’ i6n de | gacion E: dmi Banco de Méxi 1990, pag

18-20
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Eficiancias calculadas por entrevistas de cada drea (Método Factorial)

Eficiencia Causa
Factor 0.1]0.2/0.310.4}0.5 10.6{0.7]0.8{0.9]1.0} [MA D PP ICE IF S MP lPe |AP M

1, MA 07318 B 1& | 3 &IZ | ¢ 0,11] 0,05/ 0,00] 0,00] 0,00] 0,02] 0,00] 0,05] 0,00 0,05
2,D 0,61%: a3 0,04] 0,11} 0,00] 0,02{ 0,13} 0,02] 0,00] 0,05] 0,00 0,04
3,pP 0,48} (A 0,00 0,05/ 0,07} 0,00{ 0,10| 0,02] 0,05} 0,07] 0,14] 0,02
4,CE 0,58 : Flo 0,00] 0,13{ 0,00] 0,15} 0,05 0,00} 0,00] 0,08/ 0,03] 0,00
S, F 033] | 0,00} 0,17{ 0,00] 0,20] 0.20] 0,00{ 0,00] 0,03] 0,00f 0,08
6,5 0,35 0,00 0,03 0,08 0,08 0,03} 0,23] 0,00] 0,05 0,15] 0,03
7,MP 0,38 . 0,00] 0,04} 0,08] 0,06| 0,15] 0,00{ 0,09] 0,06} 0,13] 0,02
8, Pe 0,42 0,00 0,06] 0,00{ 0,08] 0,11] 0,00! 0,00{ 0,13] 0,74 0,00
9, AP 043]- |- 0,00] 0,03] 0,15] 0,10/ 0,05 0,03} 0,00] 0,03} 0,20] 0,00,
10, M 0,45] - s e o - 0,00[ 0,13} 0,00] 0,04] 0,11{ 0,02| 0,00] 0,02 0,02] 0,02

0,15] 0,80 0,38] 0,73] 0,93 0,34] 0,14] 0,63 0,81] 0,26

0,03| 0,15] 0,07] 0,14] 0,18] 0,071 0,03] 0,12] 0,16 0,05

8 3 6 4 1 6 8 5 2 7

Fig. No. 3.1.14. Eficiencia por 4rea de la empresa "X" (Fuente: Hoja de trabajo)

NIONO 34 VTV I’
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» Las prlnc«pales debllldades detectadas en el analisis son!

2 No hay mlsnén ni objetlvos defmldos

responsabllldades blen

S No: hay Ilmltes de autoridad ni
deflmdas +5

néfar'bgi (No h‘ay

ontrol de

analisis de desechos‘

D Los medios de.pi quinaria) .no  cuentan con
mantenimiento preventivo en general no se ha evaluado la
maquinaria. .~

2 La capacntamén no"es suficiente.

2 No hay persona»capacntado para llevar una buena vy
planeada actlv:dad productora.

Este analisis ~‘noys da un conocimiento mas cercano de la
realidad que seivive dentro de la empresa y se tomara en cuenta para
las decisiones: financieras y sobretodo, estratégicas de la
organizacion.

as




3.1.3. Diagnéstico
Hacer un diagndstico de la

TESIS CON

situacién actual de la empresa es

conocer cuales son sus males y poder resolvérlos oportunamente. EI

haber hecho una investigacién de

la empresa tiene como fin darnos

una idea adecuada de la empresa en estudio.

Con la investigacidén de la situacion actual podemos determinar

sus fuerzas, debilidades, oportuni

dades y amenazas (DAFO). En la

Fig. no. 3.1.15. se muestra un resumen de las fuerzas, debilidades,
oportunidades y amenazas mas importantes de la empresa “X".

Situacién Actual de la empresa “X” (DAFO)

FALLA DE ORIGEN

Fuerzas

L Debilidades

Driagnéstico financlero

-Pequeda mejoria en el manejo del activo
circulante

-Ilncrementé: fa rotacién de cuentas por
pagar

-Bajos intereses en las deudas

-Mejoré la rotacién de inventarios,
produccion en proceso Yy producto
terminado

-Experiencia en la Direccién general

-No hay una persona que haga la planeacién
financiera ni control presupuestal.

-Disminucién de ventas en un 5.58%.

-Incrementaron |os costos de venta y gastos de
operacién, afectando los rendimientos.

-Tardan en recuperarse las cuentas por cobrar
72 dias (Mala admlnlslraclén del Capital de
traba]o) : "

-Pérdlda de Ilquldaz y solvencla debide a la
compra de actlvos fl]os sin aparenle ‘planeacién

-Apalancamlento flnanclero 11 bajo,no se
(B ﬂnanclamlento ex(ern {largo

‘Dlagnésti

-Flexibilidad.de’ produccién pouy';‘rio”;“u'sar
toda la capacldad inslatada RESUR RS

-Maquinaria, aunque no es nuav

-Personatl suﬁclente para Ia producclén

-Calidad aceplable en los productos _'

-‘N‘a‘» h;y registros de material ni inv
de desechos ni control de gastos.

rios, ni

-No hay plan de myan(enlmlanlo preventivo .

-Falta me]or mane]o y conlrol de Ia producclén

Continta cuadro




Oportunidades

Amenazas

Diagnéstico del sector IE en México

impresion y encuadernacién registra menor
disminucién de produccién en los ultimos
afios (México)

Disminucién de ila Rentabilidad en [a industria,
lenta recuperacién; Recesién en la economia.

Produccién-precio al alza de cuadernos/|Los Productos con menos demanda son: la

blocks, envolturas y encuadernacién de |impresion de tarjetas conmemorativas/

libros presentacién, calendarios/ almanaques y formas
contables/ administrativas

El Mercado fuerte y especifico de lajLa impresién de cheques/ letras de cambio,

impresién de posters, cajas plegadizas y
agendas/ diarios, aunque disminucién de
produccién pero con alza de precio.

folletos/ catélogos, formas continuas, revistas/
libros, etiquetas/ estampas Incrementé en el
valor de su produccién pero sus ventas se

mantienen en el incremento limitadoe de sus
precios
Escasa diversificacién de los productos en |Industria sin canales amplios para la

ta industria. (México)

exportacién, dependiente del mercado interno.

Fig. No. 3.1.15. Andlisis DAFO (Debilidades, amenazas, fortalezas y
oportunidades de la empresa "X")

El diagnéstico es el juicio obtenido tras el estudio comparativo
de los sintomas; evaluando el sistema (DAFO) podremos identificar
sus necesidades y calificarla en un rango adecuado.

El diagnéstico, para la Banca comercial,

es una calificacién de

riesgo que se'mide:en un rango de! 1 al 10, y es un elemento de

juicio para: determmar tasas. de interés y otorgar créditos.
clasmcacnon se’ btiene a‘través de un modelo (el cual se. muestra en -’

de la empresa “X*“en’ dlChO

correspondiente.

Esta

la clasnflcaclén

Los rangos de esta calificacién son los siguientes:

1) Excepcional

6) Marginal

2) Excelente

7) Débil

3) Fuerte

8) Problemas potenciales

4) Adecuada

9) Pérdidas esperadas

5) Satisfactoria

10)Cobro dudoso o irrecuperable

FALLA DE ORJ'GEN

a7
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La empresa "X", 'seglin esta clasificacién, obtuvo la categoria 7

(Débil). ' ' R g

3 Definicion-de empresa; Débil:-=
dentro de una’ rama mdustnal c
financiera: débil. 'Se ar' profindamente los
factores prlncnpales a I s rlesgos PU e: tener deficiencias en
su organizaclén como. concentracuén de toma de decisiones
por parte del admlmstrado i ltando ‘asl sus posibilidades de
crecimiento. Al no ‘contar con mérgenes de operacion altos, el
cumpllmnento oportuhoi e llQacuones en cuanto al pago
de ‘intereses,: depende ondiciones financieras y
econdmicas’ favorables P laiempresa; en caso de tener
condiciones ‘adversas, dudosamente podra cumplir con el
pago en los plazos: fuados. "Su acceso a los mercados
financieros es dificil y restringido.

Empresas que ‘se “encuentran
“esgos y tlenen la situacion

Segun la clasificacion anterior y toda la investigacién de ia
situacién actual podemos ver que la empresa “x” necesita tomar
nuevas acciones -replantear objetivos estratégicos- con el fin de
alcanzar mejor nivel de clasificacién vy, por ende, maximizar
beneficios.

3.1.4. Formulacién de objetivos estratégicos

Una vez hecho el diagnéstico de la empresa “X" (Aspectos
comerciales, operativos y financieros) se puede hacer una critica
objetiva de lo analizado y formular objetivos estratégicos para
alcanzar una situacién deseada.

Los objetivos estratégicos son la guia o directriz para hacer
funcionar- la:. estrategia y alcanzar la situacién deseada. De los
objetivos estratégicos se desprenderan acciones concretas —metas—
en cada érea del negocno

Hay que tomar en cuenta que estos objetivos estratégicos se
ven condlcionados por: ciertas imposiciones y responsabilidades.
Ejemplos de |mposu:|ones podrian ser que existiera un limite maximo
en el capital de ~operaciéon disponible, la capacidad instalada
existente.,que na infraestructura corporativa deficiente tardara
mucho en. E:amblar. “ademas de otros factores internos. Las




responsabilidades’ son ‘imposiciones ‘externas como  regulaciones
gubernamentales: que afectan la manera en que la empresa opera.
Ambas, lmposicwnes y responsabllldades podrian incluir Ssus. valores
corporatlvosr : i ¢

Los ObjetIVOS nacen en prlmer Iugar,vde un anéhsns mmucnoso.
Es necesario aclarar que Ios ob;etwos

sigulentes consnderacnoneS' ;

A4

Un objetlvo no es Ia solucnén de un problema

Un objetlvo no ‘es un procesof

Un objetlvo no es‘un enunciado vago ni un deal

Y Vv VY

Los objetlvos noson técmcas e buen: resultado ni estan en

termlnos ‘com paratlvos.

Por lo tanto, partlmos d‘e,',la"
deseada, ¢ Qué queremos que"exista

En “cualquier empresa b‘ )
presentes estos conce to

tener

resultado que queremos obtener
deseada), cons:derando tanto’ fa vtsué ‘'de
Gerente . Flnanclero. Gerente de: Venta
cuando’éstos existan. '

uefo Director, como del
Gerenter de Produccién

En este caso practico, para hacer,_,la"fformulacién de esos
objetivos estratégicos se partiéo del ranél‘isi"s' de la situacién actual
(DAFO) y con acuerdo del Director General.

~ Robert Fritz. "Fundamentals of structural thinking". Curso de Capacitacion, Banamex, EUA, 2000
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Para el Duefio-Director de la - empresa “X" el objetivo deseado
seria- “Una  empresa ~con mediana capacidad ' que - satisfaga
oportunamente a los clientes y con alta calidad”. Este objetivo aun es
vago'y. no podrla conSIderarse como tal, aunque hay-que tomarlo en
cuenta porque es la: lnquuetud principal mostrada por eI Dueno de la
Empresa en ent ewstas previas.

; Los objetlvos estratéglcos en termlnos generales. después de
analizar. la sltuaclén actual, recursos y. pos:bllldades reales de esta-
empresa “asf como las expectativas del Dueno seri’an

i» Incrementar rentabilidad,
T» Mejorar situacién Financiera,
e Mejorar posiciéon competitiva.

Al cumpllr estos objetivos se mejorarian las’ cifras actuales de
los indicadores: base del modelo de clasnflcaCIén que ‘tiene: Ia Banca
Comercial en México mostrado en la Figura No.’ 3 1.16 La’ empresa
“X" aumentaria su rango dentro de  la clasnfncacién empresanal
estableciendo como meta a mediano plazo e "Empresa
adecuada” dado por las instituciones bancarlas s la
empresa “X" podria acceder a. créditos. bancario uchos otros
beneficios. SR E R




indicadores

para calificar empresas por {a Banca Comercial Mexicana

ideal real esperado
Situacién Financiera
Margen operativo {Utjlidad de operacién ) *100 Entre 9% y
Ventas 12%
Cobertura de |Utilidad oper. + deprecjaciéon Entre 3.5 y
intereses Gasto finan. - prod. finan, s
Cobertura de deuda |[Generacién bruta anualizada * 100 Entre 23% y
Deuda onerosa 30% ;
Capacidad de |Cajatqgener operativa anualizada *100 Entre 8% .y
endeudamiento 10%
Deuda onerosa
Deuda onerosa= aquella que genera
intereses
Capacidad de |{Act.Cire-pas . Circ-inv+deuda erosa Entre 60% y
liquidez Deuda onerosa *100 80%
Posicién competitiva
Perfil empresarial Familiar, profesional, institucional Familiar
Crecimiento real en |Incremento porcentual Mayor a 4%
ventas
Participacién en el |Porcentaje de participacién en el|Entre 15% y
mercado mercado en su zona de influencia|20%
{nacional o internacional)
Concentracion de |Toma la participacién en total de ventas |Entre 20% y
clientes de la empresa del mayor comprador que |30%
tenga
Concentracion de |Toma la participacién en el! total de |Entre 5% y
proveedores compras de Ila empresa del mayor|20%
proveedor que tenga
Calidad de [Cuestiona la informacién financiera|Auditada sin
informacién anual, auditada, auditada sin consolidar |consolidar
o no audita

¢Cumple con ideal? Entonces:

Calificacién con situacion ideal

“Empresa adecuada”

Fig. No. 3.1.16. Indicadores Financieros recomendados para la empresa "X" (Fuente:
Analisis de Crédito por Banco Comercial Mexicano, 2001)
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Capitulo 3.2. “ldentificacion y disefio de soluciones”
3.2.1. Alternativas y soluciones
3.2.1.1. Identificacién de soluciones

Una vez establecidos los objetivos estratégicos de “Toda la
organizacion” es importante que el Gerente Financiero dirija para
lograrlos, ya que las finanzas se encuentran entrelazadas con la
planeacién estratégica.

En |a em'presa -“X" - no _hay un Gerente Financiero, es decir, no
hay una persona ‘que coordlne la planeacidén estratégico-financiera y
proponga:’ : solucm‘nes/ “adecuadas que cumplan los objetivos
estratéglcos de:la empresa por.lo que es una razdén mas para decir
e encargue de esta responsabilidad.

e pi‘ocedlé a identificar soluciones  que
Y objetivos de acuerdo con sus recursos,

éstas son _ .
> Creacnén de una‘.GerencIa Financnera Por tres razones kr

=4 lncrementaria la: Rentabllldad

D Buena Administracién Fmanciera Dismmu:r el capltal de
trabajo (i cuentas - por.;: obrar. ‘cuentas por
pagar). : } . déu,manejo, de efectlvo (solvencia,
IIqundez) ‘au'mentar' a’ rotacion’ de’ activos fijos, manejar
pasnvos a Iargo plazo (Politlca‘flnanclera)

> Contr

> Creacuén' de Gerencia . ‘de "'Ventas: Incrementar ventas
(Estrategia -comercial, ‘ejem’: diverslficar productos o mayor
publncndad) L

» Gerencia de Producclén Aprovechar la capacidad instalada,
mejorar tlempos de producclén manteniendo la calidad.

presupuestal (Para Ia mejor toma de decisiones)

En la empresa “X", las propuestas anteriores son las acciones
principales del caso, por.eso nos centraremos en ellas.
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3.2.1.2. Desérrbllo de Ia solucién

Al tratar. de mcrementar su rentabllldad y su posucuén fmanclera

una persona encargada de la funcién
mar[a declsuones para Iograr esos”

5 as posibilidades "y recursos "de’ esta

desarrollo de la solucién mediante la
ra, usaré herramientas que ayuden a alcanzar el
Igunas de estas herramientas son:

> Proyecciones y presupuestos

Estas herramlentas fueron seleccionadas para decidir qué
acciones.: Ilevarlan a la empresa “X" a su estabilidad, mejor
rentabilidad, posicién financiera y competltlva

ANALISIS DUPONT

El Sistema DuPont se muestra’ en: la Fig No .3.2.1. con :los
datos del Balance General y. Estado; de ‘result € Ia'empresa “X"
en el aflo 2001, es decnr, de su. Sltuaclén actual ;

Para este caso préctlco usamos este Sistema para saber cémo
se compone la rentabilidad ‘actualiy; a™ partlr ‘de.‘ahl}: anallzar qué
cuentas deberiamos incrementar: o disminuir con el fm de incrementar
la rentabilidad en el futuro.: i - : : B :
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Andlisis DuPont para el afto 2001

_Rentabilidad
2.03%
ingreso neto por J S Rotacién de
ventas (margen) - activos 1.33
1.53% x)
. '——L———I Activos
Ventas - Q) Utilidad neta totales (/ Ventas
15,612.52 238,13 11,735.42 15,612.52
+ 7
Costos y gastos Ventas Activos Activos fijos y
totales (—_) 15,612.52 circulantes (+ otros activos
15,374.52 4,415.12 7.320.3
x X
Costo de Gastos de Efectivo Otros activos y
ventas operacién 296.33 Valores 735,76
13,927.77 1,296.6
Impuestos Costo Cuentas Inventarios
140.49 financiero por cobrar 161.66
9.66 3221.37

Fig. No. 3.2.1. Sistema DuPont para el afio 2001 en. Ié emprésa “X'

Se tomara como punto de partida Ids datos':‘d‘ la 'figura antenor,
es decir, nuestro inicio es 2.03% .de rentabilldad Estos Indlces se
deben incrementar afio con aﬂo Y las declsiones en el. futuro deberlan
hacerse para ese fin. :

En primer lugar, en el lado lzqulerdo (margen de ventas). se
identificaron las variables que  se pueden mejorar y controlar.
entonces lo que se puede hacer es lo siguiente: :

! gévstos" totales ‘lo mas: ﬁbs'ib‘l'e}. para
elas ventas. LR

> Dismmmr actlvos totales (otros activos y actlvos fuos)




> Hacer buen manejo de loé activos circulante‘s (Control)

> Reducir el capital de trébajo' (cuentas por.. cobrar e
mventarlos producclén en proceso) : L

sobrante. para eI corto ‘plazo. manejarlo‘ en

Con el anéli5|s DuPont ‘de’ 1a empresa "X" hemos observado qué
variables hay ntrolar para mcrementar ta: rent lidad Ahora es
el momento de tomar decisiones financieras y" preparar proyeccmnes
presupuestales con el'fin de verificar si las acciones que
realizado’:en "las: variables mencionadas" en - eI Slstem
producen Ios resultados esperados i

DuPont,

PRO YECCIONES Y PRESUPUESTOS,

Con5|derando la “teoria descrita en el -
proyecciones .y presupuestos; las proyeccion
prondsticos-de“la-demanda y las ventas, para"d
decidir las polftlcas de la empresa, costos, gasto
de operacion. o :

El caso en Ia .empresa . X" no es excepcnén Yy las proyeccnones
tamblén |mc:aron con la estlmacmn de las ventas. ‘las” cuales’ deben
ser lo mas: apegado a'la realldad de la empresa. Como se vié-en el
Tema'2, hay dos métod‘os para estimar proyecciones de ventas:

> Método de porcentaje de ventas
> Método'de regresion lineal.

Debido a que’ ‘la empresa “X" tiene dos afios y medio de
funcionamiento y-el método de regresion lineal necesita por lo menos
5 observaclones, la: proyecclén de ventas para el siguiente afio no
serd adecuada;: ya que‘en este caso, las ventas diminuyeron 5.59%
del 2000 al 2QOv1~ ‘tanto, con las dos datos que tiene en
histérico la erhbrésa X", las ventas (seglin el método de regresién)
iran dismmuye d transcurso de los afios por lo que este
método apllcarfa hasta = tengan més datos histéricos.

Por lo anterlor s qecidlé t_omar para el primer afio (2002) un
escenario que supone Io slgunente :
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A partir de esto, podemos suponerrq e

Suponiendo ventas iguales al ‘afio 2001 (basandonos en
expectativas del’ Director Géneral), calculando .costos de
ventas y gastos de operacién con base en el promedlo de los
datos histéricos (2000,2001). e '

e trabaJara “para

incrementar un 5% anual de ventas: para Ios S|guientes dos . afos

(2003-2004); para poder hacer ‘las® prpy_eccn
consideré ademas lo siguiente: : e

>

respectiyas se

La recesién y la economia nacionél éomienza"a recuperarse a

pasos lentos (estimado para Nov:emb 2Q02;‘jseg:an ‘la
Secretaria de Economia) i SR
Depreciacién: Magquinaria y- équipb '(10%). equiprd“v dé o"ficina
(12.25%) y equipo de transporte (20%). AL
Tasa de 35% de |mpuestos para el 2002 snguiendo 34% para
el 2003, 33% para el 2004 y as[ sucesivamente ademés 10%
‘de PTU. ! ; :

Los: prlmeros anos no: habré pres amos a: 'Iargo plazo. y se

’amortlzaran todas las deudas a'los proveedores

Las:* compras son 41% de Ias:'venta“. siendo, este porcentaje
un - calculo: basado: en eI promedl ) Ios ‘datos hlsténcos
(2000-2001). :

Las cuentas - por pagar seré_n de
proveedor (40% de las compra
60 dias).

Las cuentas por cébr n. de‘ 30 y 60 dfas, con un
porcentaje de 40% de las:v ntas a 30 dias y 60% a 60 dias.

0:6 60 dfas. seglin el
agos a 30 dias y 60% a

No se aumentarén activ ijo: en los préoximos tres ados.

La empresa “X" ‘estlma ncrementar ventas para los afios 2003
y 2004 en 5%.

Se estimaron costo os'y costos variables de acuerdo con
promedios hlstéricos 'de la empresa, es decir, la relacién
existente entre yent 7costos fijos y variables.




Tomando en cuenta los supuestos anteriores, recopilando ia
informacién necesaria, revisandola y aprobandola, el Gerente
Financiero, “junto.con otras areas de la empresa’, deberia formular
los’ sugunentes planes de trabajo{(mensuales, trimestrales o anuales):

a)
b) F
B
d) P

;Proyeccuén de ventas

o) Pres

en el afio 2 (20 sf»d;e}c}ir. 15,612.79 por 0.05, y en el afio 3
(2004)=15,612:70 por 0.10.

Las pro'yeycgioh'e's'pfesupuestales para la empresa “X” son:

Proyeccién de ventas para los siguientes tres afios (02-04)

Afio 1 (2002) Aflo 2 (2003) Afio 3 (2004)
optimista incremento 5% incremento 5%

Ventas
royectadas 15,700.00 16,393.00 17,174.06

Fig. No. 3.2.2, Ventas pronosticadas de la empresa "X"
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Una vez proyectadas las ventas, se pueden calcular las
compras totales estimadas por afio, (41% de las ventas seglin el
promedio de los datos histdricos):

Proyeccién de compras para los siguientes tres aftos (02-04)

2002 [ 2003I | 2004 |

6437.00| - mensual 6721.13 mensualj 7041.36 mensual

2574.80 214.57 2688.45! 224.04 2816.54 234.71

3862.20| .. 643.70 4032.68 672.11 4224.82) 704.14

858.27 896.15 938.85,
5578.73 5824.98 6102.51

15700.00}: “mensual 16393.00| mensual 17174.06 mensual

6280.00] -- 523.33 6557.20, 546.43 6869.62 572.47

9420.00].1570.00| 9835.80} - :1639.30 10304.44 1717.41

C. por_cobrar 2093.33 2185.73 2289.87
[Total ventas 13606.67 14207.27] 14884.19

Fig. No. 3.2.3. Ventas y compras proyectadas de la empresa “X"

Para saber coémo se hicieron estos calcuios, analizaremos la
figura anterior, por ejemplo en el 2002, las cuentas por pagar a 30
dias son el 40% de las compras totales en ese afio, siendo 2,574.80
miles de pesos, mientras que las compras a 60 dias (60%) dan
'3,862.20 miles de pesos; estas dos cantidades suman 5,578.73 miles
de pesos en‘el 2002 -este dato se usaréd mas adelante en el estado
de flujo" de efectlvo proyectado-. El céalculo mensual de cuentas por
pagar, se sacé de- la “division del monto de compras a 30 dias anual
entre 12 (2 574 80 N 12) y el monto de compras a 60 dias anual entre
6 (3,862 20./° 6) "'Ia ‘suma de estas dos cifras (858.27 miles de pesos)
es la cantxdad.:d‘e cuentas por pagar de la empresa “X" para el
siguiente ' afio- (03)." Este dato también se utilizara en e! flujo de
efectivo. Las ventas se calcularon de la misma forma.
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El siguiehte - paso . es - desglosar los costos "y gastos
presupuestados para esos tres afios, éstos se calculan a partir de los
Costos fIJOS y varlables que emsten en Ia empresa “X".

n 'quellos .que no varian con la produccion,
a clas flcaclén de - costos fljos y variables para la
esta empresa no acostumbra hacerlo. )

Los costo
asi que. s'e‘_
empresaX%ya qu

e ‘cada uno de los costos fijos se estimé’ con
‘tajes promedlos histéricos de los afios 2000-2001, .
una.ve on:los porcenta;es aproxlmados de cada costo y- gasto se
hizo un’ vreal del ‘total de Costos fijos (3,780.00 males de
pesos alrafio: segun ‘datos hlstérlcos) que representa el 100% de los
costos, con este dato y los porcentajes promedio de ‘cada rubro, se
puede - calcular el ‘detalle’ del .costo. pronosticado, por ejemplo, ‘el
teléfono representa 2.05% del total de costos fijos. por lo 'que si el
100% es’ 3 780, 00 se estima que el gasto en teléfono ‘sea de 77.40
miles de pesos Los ‘costos fijos estimados “para ‘el 2002 en la
empresa ‘X" (inclunda la mano de obra) se . detallan en la Fig. No.
3.2.4.a. y:para el 2003 en la Fig. No. 3.2.4.b. Los porcentajes
calculados para cada costo son constantes para Ios siguientes aifios,
sélo es importante considerar la inflacién.

Los costos variables fueron calculados, obteniendo primero, una.
razén que indica —~con datos histéricos-, la relacién de las ventas con
los costos variables, esa razén es 1.3989; después, por ejemplo, las
ventas estimadas para el afio 2002 entre la razén (1.3989) da. como
resultado el Total de costos variables correspondlente a esas ventas
(11,223.05 miles de pesos que . representa el 100% de costos
variables), y, finalmente, se detalla cada ,c_g‘rstq variable de acuerdo.
con su porcentaje (promedio de los datoé' histéricos . de los: afios
anteriores). Es importante mencionar que el rubro “compras” (incluido
en costos variables) sigue siendo 6,437.00 como en la Fig. 3.2.3. (en
este calculo es el 57.36% de los costos variables no confundir con el
41% de las ventas, que a fin de cuentas es lo mismo). Todo el detalie
de los costos variables también se encuentra en las Figuras No.
3.2.4.a-b. para su control en el futuro por esta empresa. También los
porcentajes son constantes a partir del 2003,
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Costos y Gastos presupuestados para el 2002 (miles de pesos)

COSTOS_FIIOS

Gastos de operacion

No relacionados con el personal

teléfono

depreciaclones (Mob y eq. de of)
amortizaciones (gastos Instal)
consumibles de oficina
reparacién en equipo de oficina y
coémputo (correctivo)

impuestos y derechos locales

De personal

sueldos no relacionados con
produccion

prestaciones por ley (Infonawvit,
aguinaldo, primas, seguros y
fianzas, RCV, indemnizaciones y
retiros, primas vacaclonales, ete)

TOTAL GASTOS DE OPERACION
(FLIOS)

Costo de lo vendido

Otros costos de produccion

2,00%

0,419,

1,14%
0,12%

0,40%

0,10% -

6,98%

2,08%

13,23%

77,40
15,87

. 44,12
4,64

15,48
3,87

270,13

. 80,50|

512,00

COSTOS VARIABLES

Gastos de operaclén
No relacionados con el personal

servicios profesionales 0,85% 95,40
. Gastos de aje 0,09% 10,10
envios y mensajeria 0,079% 7.86
disefios 1,70% 190,79
otros gastos no deducibles . 0,20% 22,45
De personal .
comisiones de venta 1,40% 156,56
“ honorarios 0,07% 7.86
gratificaciones de venta o 0,07% 7.86

" TOTAL GASTOS DE OPERACION . ]
o (VARIABLES) 4,45% 498,86

Costo de lo vendido
Compra de materiales

punto de equilibrio

1 5.093!05

Renta 10,34% 400,16] . Compras de materia prima 57,36% -6437,00

energia electrica 2,44% 94,43 combustibles y lubricantes . 0,64% 71,83

Agua 0,37% 14,32 materiales indirectos 3,23% 362,50

Depreciaciones de magqg. y equipo 23,53% 910,61 | Otros costos de producciéon o

Reparaciones y mantenimiento ) |

correctivo en equipo de transporte 0,65% 25,16 fletes y acarreos 0,07% .. 7,86

Reparacién y mantenimiento . LRI

correctivo de maq. y equipo 2,52% 97,52 Otros costos ..0,14% 15,71
Costos de produccién Reparacién y conservacion 0,44% . 49,38

Mantenimiento preventivo (afilado L

salarios a personal de produccién 36,2796 1403,65 de cuchilias, etc) 0,049 - 4,49

vestuario y equipo 0,41% 15,87 Honorarios 0,049% - -~ 4,49

agua emboteltada 0,24% 9,29| Costos de produccidn .

prestaciones por ley (imss, . maquilas 19,03% © 2135,74

infonavit, cuotas sindicales, primas tipografia y negativos 13,34% 1497,15

vacacionales, RCV, 9,35% 361,85 suajes 1,23% " 138,04

indemnizaciones, etc) ] .

Otros 0,65% 25,16

TOTAL COSTO DE LO VENDIDO TOTAL COSTO DE LO VENDIDO X FRETARE
(FLI0) 86,77% 3358,00 (VARIABLE) 95,56% ___10724,19

TOYAL COSTOS FLIOS 100,00% __3870,00 TOTAL COSTOS VARIABLES 100,00% 1122305

VENTAS TOTALES 15.700,00 15.023,05 costo de lo vendido (91.88 de PE) 13867,49

Total costos variables 11.223,05 11.223,05 gastos de operacion (8.12% de PE) | 1225,56]

Total costos fijos 3.870,00 3.870,00

utilidades de operacién 606,94 0,00

utilidades (beneficios) 325,57

Fig. No. 3.2.4.a. Costos y gastos proyectados para el 2002 en la empresa “X"
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Costos y Gastos presupuestados para el 2003 (miles de pesos)

COSTQS FNOS

Gastos de operacién
No relacionados con el personal
teléfono
depreciaciones (Mob y eq. de of)

amortizacltones (gastos instal)
consurnibles de oficina
reparacién en equipo de oficina y
computo {correctiva)
impuestos y derechos locales

De personal
sueldos no relacionados con
produccién
prestaciones por ley (infonavit,
aguinaldo, primas, seguros y
fianzas, RCV, indemnizaciones y
retiros, primas vacacionales, etc)

TOTAL GASTOS DE OPERACION (FIJOS)

Costo de lo vendido
Otros costos de produccién
Renta
energia electrica
Agua
Depreciaciones de magq. y equipo

P Yy
correctivo en equipo de transporte
Reparacion y mantenimiento
correctivo de maq. y equipo
Costos de produccién

salarios a personal de produccién

wvestuario y equipo

agua embotellada

prestaciones por ley (imss,

infonavit, cuotas sindicales, primas
s RCV, Indemy i

etc)
Otros

TOTAL COSTO DE L.O VENDIDO

2,00% ... 77,40
041% . 15,87
1,14% 44,12
012% - 4,64
0,40% 15,48
0,10% 3,87
6,98% " " - 270,13
2,08% . . 80,50)

13,23%_ 512,00

10,349

400,16
2,44% 94,43
0,37% 14,32

23,53% 910,61
0,65% 25,16
2,52% 97,52

36,27%  1403,65
0,41% 15,87
0,249 9,29
9,35% 361,85
0,65% 2516

COSTOS VARIABLES

Gastos de operacion
No relacionados con el personal
servicios profesionales
Gastos de viaje
envios y mensajeria
disefios

otros gastos no deducibles
De personal
cornislones de venta

honorarios
gratificaciones de venta

Para incremento de ventas

TO;TAL GASTOS DE OPERACION
{VARIABLES)

Costo de lo vendido
Compra de materiales
Compras de materia prima
combustibles y lubricantes
materiales indirectos
Otros costos de produccién

fletes y acarreos

Otros costos
Reparacion y conservacién
Mantenimiento preventivo (afilado
de cuchillas, etc)
Honorarios
Costos de produccién
maquilas
tipografia y negativos
suajes

TOTAL COSTO DE LO VENDIDO

99,61

0,85%
0,09% 10,55
007% . 8,20
1,70% 199,21
0,10% 11,72
1,40% 163,47
0,07% 8,20
0,07% 8,20
2,00% 234,37

6,35% 743,53

57,36% 6721,11
0,64% 75,00
1,37% 160,54
0,07% 8,20
0,10% 11,72
0.44% 51,56
0,049 4,69
0,04% 4,69

19,03% . 2230,01

13,34% 1563,23

144,14

1.23%

{FLIO) 86,779% 3358,00 (VARIABLE) . ©93,669% 10974,87
TOTAL COSTOS FLIOS 100,00% 3870!00 W' . V‘IO»O.OO‘)S 1171 841
VENTAS TOTALES 16.393,00 14 528.4) costo de o vendido (91.88 de PE) 14322,63

Total costos variables 11.718,41 11.718,41 gastos de operacion (8.12% de PE) 1265,78

Total costos fijos 3.870,00 3.870,00

utllidades de operacién 804,59 0,00

utilidades (beneficios) 440,49

punto de equilibrio

15.588,41

Fig. No. 3.2.4.b, Costos y gastos proyectados para ¢l 2003 en la empresa “X*
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Para el calculo de esta mlsma proyeccnon para el sugunente ano
(2004) se puede usar el programa EXCEL de cualquier computadora y
armar el mismo . .formato::de  la:: Flg “‘No. #3.2.4.a. respetando los
porcentajes establecidos para cada varlable, lo Gnico que’ ‘cambiaria
serian los totales -fijos y vanables- '(estas cifras’ estlmadas se
encuentran en“la Flg No.3: 2; 5) que ‘al'hacerlo.a autométlcamente
calcularia !as cantudades de cada rubro proyectado LA R

los = supuestos

Una ‘vez termlnado je”st_o; V2
a cuentas paor pagar,

considerados en la empres
cobrar, deprecnaciones créditos etc odemos preparar el estado de
resultados PRO-FORMA - (F| ‘'al2i6), 'y finaimente, preparar el
estado de flujo de’ efectwo estlmado 'para los afios (02-04). Estos
estados financieros proyect Imuestran en las figuras de las
paginas sigunentes v

La proyeccién del de efectivo se prepara a partir de la caja
y bancos, las cobranza 1tas por pagar calculadas, asi como la
determinacién:de: pago de mpuestos la determinacion del saldo final
de la cuenta de, efectivo implicé hacer un procedimiento de prueba y
error, modiflcando”suceswamente el flujo hasta que el saldo final
tuviera saldo min que se deseaba mantener.

Una vez 'que se'tiene el estado de resultados y el saldo final de
fa cuenta. de. efectivo: se procede a preparar el balance. Para

112




determinar el saldo de cada una de las cuentas del balance que se
es necesario tomar en
consideracién los datos de este ultimo;, asi como las politicas que se
adoptarian por la empresa “X" en eso0s afos. Este Balance General
PRO-FORMA se muestra en la Fig. No. 3.2.8.

Presupuesto de Costos y gastos

relacionan:  con el

estado de resultados,

costos y gastos totales 2002 2003 2004 ]
Compras totales 6437.00 6721.13 7041.36
depreciaciones 926.37 926.38 893.52
amortizaciones 44.82 44.82 44.82
costos indirectos 6459.30 6630.30 6855.93
costos fijos 3870.00 3870.00 3870.00,
costos variables 11223.05 11718.41 12276.75
P. Equilibrio 15093.05 15588.41 16146.75
Costo de lo vendido 13867.49 14322.63 14835.63
{Gastos operativos (promedio) 1225.56 1265.78 131112

Fig. No. 3.2.5. Costos y gastos totales de la empresa “X"

Estado de Resulitados PRO-FORMA para la empresa “X"

Afio 1 (2002) Afo 2 (2003) Ano 3 (2004)

optimista incremento 5% incremento 5%
Ventas proyectadas 15700.00 16393.00] 17174.06]
Costo de lo vendido 13867.50 14322.63 14835.63
Utilidad bruta 1832.50 2070.37 2338.43
Gastos de operacién 1225.56 1265.78 1311.12
Utilidad de operacién 606.94 804.59 1027.31
Costo financiamiento 15.00 18.00 20.00
Utilidad antes imp 591.94 786.59 1007.31
impuestos y PTU 266.37 346.10| 433.14
Utilidad neta 325.57 440.49 574.17

Fig. No. 3.2.6. Edo. de resultados Pro-Forma
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El presupuesto de flujo de efectivo anual

Flujo de efectivo | 2002] 2003] 2004
Saldo inicial en cajay
bancos 296.33 528.00 1790.81
Entradas
Ventas de contado 0.00 0.00 0.00|
Ventas a crédito 13606.67 14207.27 14884.19
Cobranzas 3221.37 2093.33 2185.73
Deudores diversos 26.11 0.00
Préstamos 0.00 0.00 0.00
Prod financieros 0.00 0.00 0.00
Disponible 17150.48 16828.60 18860.73
Salidas ]
costo de lo vendido 12038.04 12455.28 12958.45
gastos operativos 1225.56 1265.78 1311.12]
gastos financieros 15.00 18.00 20.00
cuentas por pagar 3320.35 858.27 896.15
pago de impuestos 22.55 300.00 450.00
compra activos 0.00 0.00 0.00
pago de préstamos 0.00 0.00 0.00
dividendos 0.00 140.46 286.09
total salidas 16621.49 15037.79 15921.80)

528.00 1790.81 2938.93

saldo minimo deseado 300.00 300.00 300.00|
sobrante (faitante) 228.00 1490.81 2638.93

Fig. No. 3.2.7. FluJo de efectivo anual para los tres préximos afios.
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El Balance General PRO-FORMA de la empresa “X"” con cierre cada 31

de diciembre

Datos a precios del 2001 2002 2003 2004

Activo circulante

Caja y bancos B 300.00] 300.00] 300.00

clientes 2093.33 2185.73 2289.87

deudores diversos 0.00 0.00 0.0%f x4
acciones. bonos y valores 0.00| 0.00| 0.0 T3

IVA cuenta deudora 402.54 402.54 402.54 ? é
Inventarios 166.65 170.00 174.001\ ¥ ‘e
Inversiones temporales 228.00 1490.81 2638.93 (e 'a:‘
[Total ACTIVO Circ. 3191.59] 4549.08| 5805.34 3 Pap)
Activo fijo (@) Q
maguinaria y equipo 8025.79 8025.79 gozsze| |\ = =
|lequipo de transporte 326.91 326.91 326.91 g
mobiliario y equipo de of. 149.29| 149.29 149.29 'z-
iDepreciaciones -2479.5(3 -3405.94 -4299.63

Total ACTIVO Fijo 6022.43 5096.05 4202.36,

Otros aclivos netos

gastos de instalacion 397.47 397.47 397.47

depdsitos en garantia 18.84 18.84 18.84

mejoras en locales arren 0.00 0.00; 0.00
Amortizaciones -44.82 -44.82 -44.82

Total Otros ACTIVOS 371.49 371.49 371.49

Total de Activo [ 9s8s.42] 10016.62 10379.19]

Pasivos

Proveedores 0.00 0.00 0.00]

documentos por pagar 858.26) 896.15 938.85

Impuestos por pagar 243.82 289.92 273.06

Total PASIVO Corto 1102.08 1186.07 1211.91

[Total PASIVO a largo [ 0.00] 0.00| 0.00]

Total PASIVO [ 1102.08| 1186.07| 1211,91}

Capital

Capital social 8009.87 8009.87 80098.87

result. Ejer anteriores 145.25. 380.19 583.24

resultado del ejercicio 325.57 440.49 574.17]

Res. Ac. Reexpresién 2.65 0.00] 0.00;

Total de CAPITAL 8483.34 8830.55] 8167.28

Total pasivo+capital 9585.42 10016.62 10379.19

Fig. No. 3.2.8. Balance general PRO-FORMA de& la empresa "X"

115



Como resultado de estas proyecclones. la emprésa tendria
mejoria en sus indicadores flnanmeros atendlendo principalmente los
objetivos, admmistrando los recursos de Ia empresa y maxlmlzando
sus beneficios. IR .

3.2.1. 3. Evaluac:én d I:

SOLUCION A CORTO Y‘\MEDIANO PLAzo

La evaluacion de Ia soluci n a corto y. medlano plazo (2002-
2004) consiste “en verificar.: que‘ d|cha solucién’ cumple con. los
objetivos estratégicos propuestos en el capltulo 3.1.4., es decir, que
las decisiones que se han’ tomado :pudieran lograr los resultados
esperados, de lo contrario, hacer correccuones

Para nuestro caso, la evaluacién es para verificar si realmente
se estaria aumentando la rentabilidad inicial (2.03% en el 2001), con
las acciones reallzadas en las’ proyecciones, esto lo haremos de
nuevo con el analtsns del Modelo DuPont

Sélo se deben sustltun‘ Ios datos que se tienen en el Balance
General y el Estado de resultados PRO-FORMA de la Fig. 3.2.8.
correspondnente a‘cadaiafio proyectado en el Modelo DuPont, para
.asli, obtener los mdlcadores de-:rentabilidad, margen y rotacidon:de
actlvos. de esta forma nos percatarfamos si se estarian tomando las:
dec:slones correctas, si no,. es buen momento de corregir. En la F|g
No. 3.2.9. se muestra un ejemplo de la forma que el Gerente
Financiero deberia presentar. el- Analisis DuPont para -los™ afios
subsecuentes (02-04). : o L
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Sistema DuPont para el aflo 2002

Rentabilidad
3.40%
Ingreso neto por Rotacion de
ventas (margen) > < activos .1.64
2.07% ) :
Ventas Utilidad neta S ?;g‘(g: Ventas
15,700.00 325.57 B It 9585&2«'_ 15,700.00
4 : &
Costos y gastos Ventas . Activos .7 | . Activos fijos y
totales 15,700.00 _circulantes [ otros activos
15374.43 2788.96 ’ 6796.46
L) L3
Costo de Gastos de Efectivo . Bancos
ventas operacién 300.00 ) 228.98
13867.50 1225.56 ) -
Impuestos Costo Cuentas . : Inventarios
266.37 financiero .o por cobrar 166.65
15.00 + 2,008.33 |5

Fig. no. 3.2.8. Ejemplo de Sistema DuPont ;;royec‘taqo p{arn"e‘l avﬁo 2002

te en-los
bilidad de

En esta figura, observamos que:
incrementaria la rentabilidad -en ‘el
siguientes dos afios (03-04) llegan
5.53%. Parece que se estaria . ci
objetivo deseado. e

Sin embargo, en ‘este cas ot
parcialmente con los objeti\‘/bysk.{e'ét\ratégico yaique, hasta:
ha recurrido al autofinanciamiento e
tiene todavia la estabilidad financi :ceso , di
bancarios, es por eso que la solucién necesita mas largo plazo. -
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SOLUCION A LARGO PLAZO

A partlr del ‘afio 2005 (largo plazo), se esta buscando tener
mayor establlidad fmancuera y acceso a los credltos bancarios u otro
tipo de. fmanclamiento que no sea el autofmancuamlento con el fm de
crecer o, expandlrse. esto no se logra mas que con un mayor aumento
de rentabllldad y mejores indicadores financieros. PR

Una vez cumplldos los presupuestos de los primeros aﬁos (02-
04), se propon 'el estado de resultados y.el Balance General pro
forma del’ afio 2005, donde las prmclpales acciones - cons:deradas :
son: g :

> Incre as ‘ventas del 2004 .al 2005 _é 16, 45%
(20, 000 00_ mlles de pesos en ventas) tomando como base, el
afio 2004‘(17 174 06 por .1645 = 20,000.00)" :

> AI parecer ese numero de ventas utiliza’ aproxim
maxima capaCIdad mstalada de la empresa “X

> Disminuir activos totales (apoyado por: Ia deprec
equipo) hasta lograr el préstamo bancano g

> Pagar dividendos.

El estado de resultados, balance gene"r‘a‘lr‘v
de la Fig. No. 3.2.10. se obtuvieron:d
anteriores, es decir, tomando los: mismo
el costo de lo vendido. y- para
suponemos que la empresa "X"
gastos. :

e operactén, ya que
ontrol de .costos y

Cumpliendo con estos supuestos se. cumpllria el objetivo
estratégico de rentabilldad mayor a9%: (9 83% exactamente) segun
nos muestra el analisis DuPont para’ el afio 2005 en la Fig. No.
3.2.10. y de Estabilidad . financ:era .segn los indicadores financieros
que se desprenden del Balance general y estado de resuitados PRO-
FORMA.
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Proyecciones para el 2005 (Flujo de efectivo y Edo. Resultados)

Flujo de efectivo | 2005 Edo. De Resultados 2005
Saldo inicial en
bancos e inversiones 2938.93 Ventas proyectadas 20000.00
Entradas Costo de lo vendido 16691.70
Ventas de contado 0 Utilidad bruta 3308.30
Ventas a crédito 17333.33 Gastos de operacién 1475.15!
Cobranzas 2289.87 Utilidad de operacién 1833.15
Deudores diversos 0 Costo financiamiento 0.00
Préstamos [e) Utilidad antes imp 1833.15
Prod financieros O] Impuestos y PTU 769.92
Disponible 22562.13 Utilidad neta 1063.23
Salidas ]
costo de lo vendido 14773.49
gastos operativos 1475.5
gastos financieros 0.00
cuentas por pagar 938.85
pago de impuestos 850.00]
compra activos 0.00
pago de préstamos 0.00
dividendos 731.00|
total salidas 18768.49
saldo neto 3793.64
saldo minimo deseado 300.00
sobrante (faltante) 3493.64 .

Fig. No. 3.2.10. Flujo de Efectivo y Edo de resultados PRO FORMA de la
empresa "X"
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Balance General Pro Forma para el 31 de diciembre 2005

Datos a precios del 2001 2005
Activo circulante
Caja y bancos 300.00;
Clientes 2666.67
deudores diversos [¥)
|lacciones. bonos y valores 0
IVA cuenta deudora 402.00
Inventarios 200.00,
Inversiones temporales 3493.64
Total ACTIVO Circ. 7062.31
Activo fijo
magquinaria y equipo 8025.79
equipo de transporte 326.91
mobiliario y equipo de of. 149.29
Depreciaciones -5124.51
Total ACTIVO Fijo 3377.48
0Otros activos netos
lgastos de instalacién 397.47
depésitos en garantia 18.84
mejoras en locales arren 0
Amortizaciones -44.82
Total Otros ACTIVOS 371.49,
Total de Activo 10,811.28
Pasivos
Proveedores (¢}
documentos por pagar 1093.33
Impuestos por pagar 192.98|
[Total PASIVO Corto 1286.31
Total PASIVO a largo J T)l
[Total PASIVO | 1286.31}
Capital
Capital social 8009.87
result. Ejer anteriores 451.87,
resultado del ejercicio 1063.23
Res. Ac. Reexpresién
Total de CAPITAL 9524.97
Total pasivo+capital 10,811.28

Fig. N0.3.2.10. Balance general pro forma para el 2005
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Analisis DuPont para el afio 2005
Sistema DuPont

Rentabilidad
9.83%
Ingreso neto
por ventas Rotacién de
(margen) activos
5.32% 1.85
Activos
ventas utilidad neta totales Ventas
20,000 1,063.23 10,811.28 20,000
costos y activos act fijos y
gastos totales ventas circulantes otros
18,936.77 20,000 6,660.31 4150.97
costo de gastos
ventas operacién efectivo valores
16,691.70 1,475.15 300 3,493.64
costo cuentas
impuestos financiero por cobrar{ inventarios
769.92 o 2,666.67 200.00

Fig. No. 3.2.11. Sistema DuPont para el 2005 con las proyecciones a largo plazo

Como se muestra en:- . la- Fig. No.3.2.11. el aumento. de
rentabilidad llega hasta-un-9. 83% parael-afio 2005 con Io que-se
tendrian nuevas oportunldades de: expansnén

Con .esos lndlcadore ara el ano 2006 se: podria conseguir un

maquinaria, crear nuev Y
como se |nd|ca en eI
inversiones”.,

ctos ietci Evaluando Ias ' pclo es tal y
Capitulo 2. 3. “Anallms y s’ele cxén de

Las proyecciohe “‘han sido presentadas pero se tlenen que
concretizar en un plan de accién bien definido que sera nuestro
siguiente paso.
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3.2.2. Formulacion de bases estratégicas
3.2.2.1. Plan Estratégico-Financiero

Para que realmente funcionen las proyecciones y presupuestos
establecidos, debe existir un plan estratégico-financiero adaptado . a
la empresa “X" que ira directamente ligado a la administracién, la
cual involucra, coordina y dirige a los diferentes elementos humanos
y recursos materiales que la componen.

La planeacion estratégica eficiente atafie: a-todas Ias éreas del
negocio por lo que es aconsejable realizar una revisién’ completa de'
la organizacién y sobretodo, las areas- admimstrativas para"cumphr
con las proyeccnones y tener mayor efnciencna y eflcama en'
propuesto.:.

&z;a'

Redlseﬁo de la organ:zacién :

Recordando el Tema 1, el’ redlseno de . la’ orgamzacnén se
considera,cuando | adminlstraclon es. un obstéculo e realnzacuon
de los Ob]ethOS estratéglcos : R ;

En Ia empresa “X", como se ha mencnonado ex:ste un Director
General, el-cual dedica mayor atencidén a lasventas, ademas tlene un
Contador que no genera |nformacn6n financuera atil .ni adecuada, por
lo que le dificulta al Director tomar buenas decisiones administrativas
y financieras. En resumen, no hay una persona que se encargue de la .
administracién financiera (se aconseja. un Gerente Fmancuero)p
cual controle y administre los presupuestos con el fin de aumentar las,
utilidades y la rentabilidad.” . e o

l.as labores del Gerente Financiero que se esta proponiendo . en
este trabajo, las debe reallzar una persona que sepa de finanzas.ya
que esta empresa. necesita hacer su propia planeaciéon financiera,
analisis de seleccién de inversiones 'y control de presupuestos, que
beneficiaria a la 'empresa con mayores utilidades. Si la‘empresa “X"
no quisiera contratar a alguien, el Director General actual! deberia
tomar cursos en  administracién financiera (capacitaciéon) para
hacerse responsable de la funcién financiera en la empresa y cumplir
acertadamente con sus responsabilidades.’ k

Tampoco hay un Gerente de Ventas el cual estudie y vigile el
mercado (competencia, productos, proveedores, etc.) ni que sea
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responsable de incrementar las  ventas (estratégicamente muy
necesario); se propone. qu'eV se :establezca y delimite formalmente el
area de ventas. Se sabe: que recientemente la empresa contraté una
persona para que se enfoque al’ érea de ventas. Esa persona tlene la
responsabmdad de - proponer un'a mejor y strategla comerclal que
¥ Ammo) y cumpla Ias proyeccnones.

Produccidén.

Con base en Io anterlor eI organigrama propuesto para Ilevar a
cabo lo propuesto en este trabajo es el sngunente.

Organlgrama propuesto

Director
genceral

Consejo de Ascesor jurfdico y
i i de Personal

I
Gerente Gerente de Gerencia de
Financiero Veatas Produccitn
Asistente contable Ejecutivo de Comisionistas Jefe de produccién Supervisorde
administrativo cuenta (2) ©) y compras mantenimiento y calidad
1
[ I ]
Jefe de Analista de Jefe de Asistente de
prensas discfio acabado Direccién
l
| ] 1 I ]
Prensista Prensista Maq. Prensista de Transportista QGuillotinista Supervisor de Chofer
Maq. KORS SORM (2) y suaje ) acabado (<))
SORMZ (2) I |
| Auxiliar d [ J
Ayudante de Ayudante de Ayudante de (mnspc::: ; Ayudante Operador de Operador de Ayudante de
nrensa (21 nrensa (2 neensa (21 eeneral (21 o A (2} 2) hadn (4)

Fig. No. 3.2,12.0Organigrama propuesto para la empresa X"

TESIS Cuy
FALLA DE ORIGEN
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Como se ve en la Flg No 3.2.12. la nueva estructura mantiene a casi
toda la orgamzacuén, pero se han .creado - nuevos puestos que
requieren mayor atencuon. Los nuevos puestos tlenen la: obIlgacnén de
cuidar Ios sngusentes aspectos

>

Y

‘Es‘tds“‘ mbios ~ deben generar normas; politicas y
procedimtentos por ESCRITO", delimitando claramente las funciones
por area alcances y responsabilidades.

3.2.2.3. ’PVIan de negocios

LComo se entienden los cambios en la organizacién? E! plan
Estratégico-Financiero debe ser documentado de una forma clara,
con el fin de que llegue a todos sin que nadie se quede fuera. Los
objetivos estratégicos y las metas se deben informar para que las
proyecciones en verdad se cumplan.

El plan de negocios no es mas que |la creacién de un documento
que establezca el programa o proyecto operativo de ia empresa.
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Tedricamente, el resultado de la planeacnén se: traduce en un
proyecto, por lo que éste se debe documentar - . :

nla empresa "X' el proyecto es a corto plazo !
! ';,su‘bdlwdlrse en proyectos mdlviduales

Para’este" caso,“” n
y Iargo plazo ‘(02“05

proyectos menores :
proyectos necesa 0
establecidas. ' :

. Contmuando con nuestro caso, el -primer proyecto ‘dela
'empresa para cumpllr ‘con’ el plan seria la creacién de las tres areas -
propuestas (Ventas, Finanzas, Produccidn); una vez aprobado por el
Director General, y ya que existan en la empresa “X"; estas areas
‘tendran que establecer sus propios proyectos o programas, con sus
respectivas metas, actividades, recursos, responsables y tiempos
para. cumplir con  los objetivos estratégicos mencionados en . los
capitulos anteriores. .

Por ejemplo, El Gerente de Ventas tendra que presentar al
Director General su plan de proyectos individuales documentados
para poder incrementar las ventas 5% anual, desde el 2002 hasta el
2004, y finalmente como-meta; 16.45% para el 2005 (este incremento
se debe a que. la’ empresa para . este afio ya deberia haber
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desarrollado un plan comercial mas agresivo y cumplir con las
proyecciones); a partir de ahi diversificar productos o estudiar otro
tipo de . incrementos a mas - largo .plazo (cumphendo' con..el
presupuesto asugnado a su respectiva Gerencia).

De la misma forma el Gerente de Produccnén ’documentaré sus
proyectos de disminucién de inventarios, mantene kostos .asegurar
la calidad, y hacer planes de mantenimiento,;: o o-de calcular
atinadamente la capacidad instalada, etc. e

0s - ocupa, el
la  planeacién
estableciendo

De manera semejante, y como est
Gerente Financiero debe llevar a r
financiera desarrollada en
responsabilidades, recursos y metas.

3.2.2.5. Observaclones para el pla

Los: proyectos de larga duracién’ rara
tiempo o’ dentro del presupuesto. Cuanto ‘mas largo:-e
tanto mayores las: probabihdades de que- se;r‘
funcionan’ me]or cuando se les divide en’ partes o
Cuanto mas pequefios sean éstos es mejor.

termklnados a
!' proyecto
s ‘proyectos
asos menores.

Se considera ideal establecer objetivos en os que" no medie
mas de una semana en cuanto a personal operatlvo ‘Para Gerentes o
Ejecutlvos hablar de tres a seis meses puede ser aceptable

Una vez que se haya ideado el plan operatnvo. éste debe ser
documentado El-grado de detalle depende de los destinatarios. Un
diagrama de ‘Gantt simplificado ayuda a ilustrar los pasos mas
importantes. Luego se puede redactar un- breve comentario que
describa porqué las principales actividades son necesarias en
determinado momento. Estas se convierten —en los objetivos
operativos. Los diagramas de Gantt' detallados por cada area
departamental o funcional, pueden incluirse ‘en' el plan de negocios.
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Capitulo- 3.3. “Control de resultados”
3.3.1. Control del plan )

Una vez establecido el Plan de negocios hay dos personas que
deben aceptar la responsabilidad de ponerlo a trabajar en la empresa
“X": el Director General y el Gerente Financiero. El Director General y
su Asesor juridico y de Personal deben asegurar lo siguiente:

% La creacién de las tres éreas funcnonales Ventas, Fmanzas y
Produccuén : :

> Que el Gerente de Ventas eI Gerente de Produccién y el
Gerente Fmanmero se mprometan con el Plan Estratéglco-‘
la-- Direccion - General hayan*

facordado

~

e Control de"presupuestos
e Dlseno y Control de indicadores.

Por lo “anterior, y por el tema fundamental de este trabajo
-PIaneacuén financiera-, detallaremos sdélo la actividad del Gerente
Financiero para ejercer el controi del plan y asegurar su efectividad.

:3.3.2. Control presupuestal

.'El control presupuestal es la comparacién periédica, sistematica
Yy 'prdgramada de los resultados reales obtenidos por la operacion
normal de la empresa contra las operaciones presupuestadas,
analizando las variaciones obtenidas de la proyeccién con lo real,
tanto positivas como negativas, para determinar si la operacién real
se ajusta a las politicas, sistemas y costos determinados por el
presupuesto.
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Por medio del contro! presupuestal se verifica si los objetivos
planteédos se estan cumpliendo, ya que el control presupuestal es la
accion coordmada y controlada de comparacién entre lo planeado Yy
los resultados obtenidos.™

En el caso de la empresa “X", . el Gerente;Finanqiero debe
controlar el presupuesto mediante acciones coordinadas:con:las otras
areas. .Un buen control presupuestal depende de’la comparacién de
los resultados reales con los resultados planlflcados después de
esto, si se quisiera hacer un anélisis mas completo se puede sefialar
la variacién de los resultados. Estas vananzas‘ml n.el alcance que
tuvo la ‘desviaciéon real del desempeno del plan con isu . periodo
analizado dedicando mayor atencién a Ios rubros ue tuv:eron mayor

De forma practica, en la empresa "X_ el
debe verificar que la Gerencia de Ventas cumpla ‘"on as ‘ventas
esperadas. Es claro que si las ventas no alcanza »sperado el
resto de los estandares puede lograrse, pero no asi lasimetas de las
utilidades; si existe una variacién en el volumen /entas de
cualquier tamafo, debe ser de interés para el Dlrector General ‘pero
en especial.para el Gerente de Ventas. Con frecue cia;; n”esfuyerzo
extraordinario por parte del personal de ventas evut ré la'amenaza de
una caida en e! ingreso y las utilidades.

De igual forma, se deben cuidar los cost or’eso, se debe
recibir informacion de la Gerencia de Produccién en cuanto a costos
de produccién:y.compras. Obviamente, al haber’ discrepancias, se
deben efectuar 'acciones inmediatas en los costos y hacer los
cambios pertinentes. :

Si las ventas alcanzan sus metas, el problema de lograr los
margenes de-utilidad se transforma en un problema de mantener los
costos segin lo'planeado.

Un ejemplo del control de costos, se muestra en la Fig. No.
3.3.1. para la empresa “X", donde se establecen, en la primera

i Or. Luis Haime Levy. Ibid, pag 177
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columna, los costos esperados para el afio 2002 y otra columna para
agregar los costos reales.

Este control fue calculado con base en la dlstrlbucnon de cos(os
de los afios anteriores (2000-2001), y ‘con base en: promedlos se
encdntraron los porcentajes aslgnados a cada costo fuo yra-. cada
costo .variable sobre las ventas pronostlcadas‘e : stgunente ‘afio
(2002). En este caso practico, llevar el control de costos sera; sencnlo
una vez que el Gerente de Produccién lleve el formato de_la Frlg No: .
'3.3.1: Con ‘ese formato, el Gerente de Producclén podra 'generar
"estadisticas con los nuevos afios y optlmizar costo oque permitirfa
proyeccsones con mayores utilidades en el. futuro G

3.3.3. Diseilo de indicadores

s Con la informacién recabada por Ias otras‘éreas de: la empresa,
el Gerente Financiero debe ir evaluando la eficacia“ fIcnencia del
plan .comparando tas proyecciones con: los datds, reales. ademas
puede ir retomando los anélisis que se han mencmnado alo Iargo de
este trabajo, es decir, el analisis DuPont, andlisis de razones ‘etc:

Finalmente, en el caso de esta empresa, el Gerente Flnancnero
debe comparar los datos que se vayan obteniendo en .los: estados
financieros con los indicadores financieros establecidos en'la Fig." No.
3.1.16., asi se podrd comprobar que la empresa esta subiendo ‘su
clasificacion de acuerdo con las instituciones bancarias Y, cuan'do se
cumplan los indices de “Empresa Adecuada”, la empresa. estaré lista
para acceder a estas instituciones y obtener un crédito.
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Control de Costos y Gastos presupuestados para ef 2002 (miles de pesos)

C€OSIQS ElJOS COSTOS VARIABLES
Gastos de operacibn Porcentaie | Esperado Gastos de oporacién Botcentaje. Esperado Heat
No relacionados con el personal No relacionados con el personal
teiatono 2,009 77,40 servicios profesionales 0,85%: 95,40
depreciaciones {Mob y eq. de of) 0,41% 15.87 Gastos de viaje 0,09%. - 10,10
amortizaciones (gastos instal) 1,14% 44,12 envios y mensajeria 0,07%: 7.86
consumibles de oficina 0,12%: 4,64 chsefios 1,70%. -190,79
reparacbh en equipo de oficina y
cémputo {correctivo) 0,40% 15,48, otros gastos no deducibles 0,20% 22,45
tmpuestos y derechos locales 0,10% 3,87 De personal
De personal comisiones de venta 1,40% 156,56
sueldos no relacionados con
produccién 6,98% 270,13 henorarios 0,07%: 7,86
prestaciones por ley (infonavit,
aguinaldo, primas, seguros y
fianzas, ACV, Inde’mnlxau‘mes y 2,08%: 760.50 gratificaciones de venta 0,07%: 7,86
retiros, primas vacacionales, etc) * B
T FERS TOTAL GASTOS DE OPERACION
TOTAL GASTOS DE OPERACION (FIJOS) 13,239%: 512,00 {VARIABLES)
Costo de Io vendido o Costo de lo vendido
Otros costos de produccién R Compra de materiales
Renta 10,34%: 400,16 Compras de materla prima
energia electrica 2,44% 94,43 combustibles y lubricantes
Agua 0,379% 14,32 materiales indirectos
Depreciaciones de maq. y equipo 23,53%; 910,61: Otros costos de produccidn
Reparaciones y mantenimiento
correctivo en equipo de transporte 0,65% 25,186 fletes y acarreos
Reparacién y mantenimiento
correctivo de mag. y equipo 2,52% 97,52 Otros costos
Costos de produccién Reparacion y conservacion
Mantenimiento preventivo {afilado
salanos 2 personal de produccidn 36,27% 1403,65 de cuchillas, ote)
vestuario y equipo 0,41% 15,87 Honorarlios
agua embotellada 0,24% 9,29! Costas de produccién -
prestaciones por ey (imss, maquilas . 19,03%: 2135,74
infonawit, cuotas sindicales, primas tipografia y negativos 13,34% 1497,15
ional . o 9,35%; 361,85 suajes 1,23%: 138,04
etc)
Ouros 0,65% 25,16
TOTAL COSTO DE LO VENDIDO TOTAL COSTO DE LO VENDIDO
(FUO) 86,779%: 3358,00, (VARIABLE) 95,56% 10724,19
JOTAL COSTOS FLIOS 100,00%: 3870,00 TJOTAL COSTOS VARIABLES 100,00% 11223,05:
VENTAS TOTALES 15.700,00 15.093,05 costo de lo vendido (91.86 de PE) 13867,50)
Total costos variables 11.223,05 11.223,05 gastos de operacitn (8.12% de PE) | 1225,56]
Total costos fijos 3.870,00 3.870.00
utilidades de operacibn 606,95 0,00
utihdades (beneficios) 139,39
punto de equiibrio 1 5.093!05

Fig. No. 3.3.1. Control de Costos y gastos para el 2002 en la empress “X~
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3.3.4. Adaptacion a Ia nueva estructura )

La adaptacién a la: nueva estructura es Ilevar a- Ia practlca lo
planeado. Una vez aprobado eI plan de una forma concreta y raplda
el Director General de la empresa 2K debe hacer lo sugutent el :

el Lo Aseg i logr X mayor

Comunlcar

v

Y

‘1

‘7

Vlgllar

¥

objetlvos.

tendria mayores benef:cnos

Con esto.,se termmaraa el caso practico de la empresa *X" en
cuanto a su pIaneacuon financiera de acuerdo con sus posibilidades
actuales.
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Tema '4: Conclusiones

Capitulo 4.1. Recomendaciones. a la ‘émpr'esa “xr

’ Ia empresa ‘X”son
Capitulo 3 del presente

Las. -acciones que';.d
muchas y todas se estable

del capntal de
especificas como

amblen . hay otras ]muy

'en “Formulaclén ; de bases

> Confiar en Ia bl \
de este ':

'apitulo 3
“aplica

concluir ‘el caso’ préctico, sélo falta decir que es preciso disponer de
una buena o'rganfizacién y estructura de la Gerencia Financiera, es
por eso que la inclusién de un Gerente Financiero en la empresa X",
lograria todos :los beneficios establecidos en el presente trabajo,
ademas si se diera el caso de que esta persona fuera ingeniero
industrial, complementaria con analisis matematicos mas profuhd‘os‘y :
sinergias con “‘todas las é&reas de la empresa para- el ‘b
funcionamiento de la misma. g

una persona de- las caracterlstlcas menclonadas dentro ‘de e
empresa. ) T s E
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Esta persona, al contratarla obtendrla un_ salario aprox:mado
(en la empresa X) de 10,000 pesos al mes, esto al afo seria 120,000
pesos, que-me generaria:una- Utllldad Neta“ (después de Intereses e
lmpuestos) en el 2002 de 325, 570 en eI 2003 de'j440 ,,en el» 2004
de 574,170 y finalmente en el 2005 de 1 063 230 o Sl

Haciendo el analisis como 'si: Ias utilldades fu ran flu;os se
verificaria lo siguiente: -

VPN con las Utilidades Netas proyocndns

Afio Flujo ‘ ““|VPN tasa 100%
2002 325,570-120,000=205,570 102,785.00
2003 440,490-120,000=320,490 80,122.50
2004 574,170-120,000=454,170 56,771.25
2005 1,063,230-120,000=943,230 58,951.88
VPN=|298,630.63

Fig. No. 4.1.1, Célculo de VPN

Como se ve en la figura anterior, usando una tasa de descuento
del! 100% seguimos teniendo valor presente al final de 4 afos. De
igual forma, el beneficio de tener un Gerente Financiero por 120,000
pesos al afio, nos dauna TIR exageradamente grande con"estos
numeros, lo que no -deja dudas de que seria una: muy ‘buena
inversion; ademas,.es precnso aclarar que este gasto.ya se ncuentrarr
dentro de las proyecczones presupuestales del capnulo

Con esto ‘se- puede concluir que la inclusuén ‘de.un Gere’nte
Financiero enla.empresa X", daria, en el caso. de la‘empresa X",
una proyeccién’ de crecimiento adecuada ‘a“ susiposmilldades.
retribuyéndole’ al duefio dividendos mas altos que los que acostumbra
la empresa actualmente Por eso, no se debe escatimar en un
Gerente Flnancnero que’: haga bien- las cosas y que aplique lo
propuesto en: este’ trabajo )
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Capitulo 4.2. Conclusuones del Tema 1 “Conceptos basicos
de la tesis” 2

El presente trabajo presenta como . primera . parte la relacion
entre-la mgemeria mdustnal la: pIaneacnén ‘planeacién estratégica y
planeac:én fmanc:era las cuales son las bases de éxito en cualquier
orgamzacnén. F’or ‘es0, es convemente. en ‘prfmer lugar, concluir
sobre los: rubt ocados en el.-Tema 1 de'la presente tesis.

Las COl"IC|U$lOI"IeS de ese Tema 1 son las slguienteS'

> objetlvo comun ‘de Ios accmnlstas de  las empresas es
maximizar: ‘el beneflClo de Ia empresa para seguur |nventando
su futuro : : - :

Un S|gno que la empresa esta prosperando y crecuendo sr Ia )
separacnén Propletarlo Dlrector, ya qu ‘
empresa se desarrolla creceel”
(accionistas) "y la empresa’ pasa :
profesionales. o

‘4

> El proceso de  planeacion . debe adoptarse po i
empresa |ndepend|entemente de su tamano. ya que

‘f

completar flel ‘sistema .. de planeacién
retroahmentaclén adecuada del snstema para Ia empresa

‘1

Los enfoques de planeaclén que exlsten en la’ actuahdad
muestran-la: flexibilidad de la” planeacién para adaptarse a’
todo tlpo de sntuacuones R escoger metodologias afines a los
dlrlgentes o duefios de las empresas.

selecclonado en este trabajo — planeacién
tnene una orientacién sistémica,

\I

lo que genera orden y practicidad en lograr los resultados
desead,o’s,en,zla_ empresa pequefia seleccionada.
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Las ‘actitudes ‘que existen con respecto a la planeacion
(reactlva proacnva e |nteract|va) acompanan 1a personalidad
de la’. empresa y marcaran.; un: sello en la .. estrategia
selecctonada” ;

Contar con una metodologia de planeacnén ‘clara y precnsa
facilita 'la realnzaclén' de’ cualquier::caso préctlco que se
formule.. . : e

La planeacnén estratéglca ‘o:planeaciénia: Iargo plazo. fua Ios»

tomar en cuentav
capacidad mterna, :
competenma en’ el mercado,
accién) ’ :

un negocno produccién, servnclo a
ventas, admlmstracién y finanzas
coordinado .con ‘lineas mteractlya
todas Ias funclones e

Inverslones efectuadas. -
gubernamentales Comprender e p sent
alternatlvas futuras. i :

su final. EI proyecto’eyn ngenleria se hace necesan -
la tecnologla aproplad es: compleja y su apllcacién no es
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obvia y cuando las predicciones y los resultédbs éptimos
exigen procedimientos analiticos. : o :

La planeacnén financiera esta” mtnmamente I|gada a: la
planeacnén estratégica, es decir, fallarl ; na sin-la otra, ya
que cualquner decisién que  se toma_en a'empresa tiene
|mpllca0|ones financieras. Si’ no sé tomara en - cuenta,  se
caerian en errores que podrian IIevar Ia empresa a-la quiebra.

Una de las actividades financieras prmcnpales de fas micro y
pequefas empresas ~es 'buscar..formas de obtencién de
recursos financieros para invertirlos de forma que los flujos
generados por dicha inversion sean superiores a la inicial, es
decir, abarcar decisiones de inversiéon y de financiamiento en
un sentido mas amplio.

El Gerente Financiero entra en todas las etapas de la
planeacioén estratégaca desde el proceso de planeacidon hasta:
fa programacion, presupuestaclén y control de los proyectos.

El entorno de Iaskempresasi estad condicionado a fuerzas
directas . (RH, clientes, ,proveedbres, competidores) y fuerzas
indiréctas,,(tecnologla. 'po,litic‘a. cultura . del pais, Sistema
Financiero, ambiente internacional)

Un Sistema Financiero tiene por"finalidad canalizar el ahorro
hacia ‘'la inversién. ‘Las empresas cuando crecen han de
buscar recursos financieros en las instituciones y mercados
financieros que componen el'sistema.

En:-México, el Sistema Financiero Mexicano es limitado y las
micro y pequeias empresas tienen poco acceso a él.
En cuanto al ambiente mternaclonal la globalizacion de la

economia - esta repercutlendo “en . la competutwndad La
Velocidad con la que se producen camblos.‘facllldad en el

de cualquter empresa lndependle 'e
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Capitulo 4.3. Conclusiones del Tema 2 “Funcién financiera”

Para el Tema 2 presentado en ‘este trabajo, las conclusiones
derivan-de la importancia de tener una-Direccién Financiera en.las
empresas pequefias y medianas, segﬂnulb.;es'tabl'ecldo’en ese Tema,
las conclusiones son de acuerdo con las secciones siguientes:

4.3.1. Responsabilidades
> Toda la organizacién debe e tend
financiero de la empresa'
produccién, RH, contabilld
decisiones de dichas are
disponibilidad y desvtlnno‘d'

‘importancia del manejo
el ‘personal de ventas,
emas &areas, ya que las
n'y son afectadas por la
los fondc}s o recursos financieros.

> El Gerente Flnan‘(:i'e‘ro en 'né,mic':ro y pequefia empresa no
puede descuidar las £ :responsabilidades siguientes: a)
Presupuestacién y planeaclén financiera a largo plazo, b)
Decisiones de inversién y financiamiento de bienes de capital
e inventarios, c) Administracién de! capital de trabajo y el
efectivo, d) Coordinacién y control de operaciones, e)
relacionarse con mercados financieros.

4.3.2. Planeacion financiera y presupuestos
La planeacion suele ser la diferencia entre el éxito o el fracaso
de un negocio. Fomentando la planeacién en una forma coordinada,
el proceso presupuestal es una herramienta administrativa util para
todas las fases de las operaciones comerciales. ERr

No existe ninguna férmula establecida en cuanto a la forma,
detalle o periodos cubiertos por los presupuestos. Cada sistema de
presupuestos debe ser disefiado para la situacién requerida, teniendo
en mente el cardcter de la compaidia, su posicién y la naturaleza de
los planes involucrados.:La habilidad para pronosticar las ventas es
muy importante en el esfuerzo para determinar las futuras
necesidades financieras. A medida que las ventas aumentan, es
necesaria mayor inversidon en activos para apoyar ese aumento. Ese
incremento de activos (tanto circulantes como fijos) debe ser
financiado con fondos-a corto y largo plazo. El diagrama de
dispersién o de regresiéon y el método de porcentaje de ventas son
Gtiles para realizar las proyecciones de ventas.
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Un presupuesto efectivo es una herramienta fundamental para
el Gerente financiero, : S

El presupuesto se compone de _prvoy_ecc‘ionye‘s' de. produccién,
inventario y compras, que Se,derivan de-las:.ventas. Pronosticando el
flujo de fondos de entrada y:salida de.caja, el Gerente Financiero
puede determinar la cantidad. de fondos:interno y. externos que se
necesitaran y el periodo en el qde‘ seran necesarios. Par otra parte,
el Gerente Financiero puede anticlpar el exceso de fondos, los que
podra colocar en algun uso provechoso para la empresa.

La culmmack‘m del proceso de presupuestacion debe ser la
preparacion.de los’ estados financieros pro forma, el anadlisis de éstos
revelaria si Ia 'mpresa s:gue la trayectoria deseada por la Direccién

General.
4.3.3, nes de inversion y financiamiento
El inanciero que se quiera contratar debe

mdlscutnblement dmar las decisiones de inversién de capital. Estas
dec:suones de- mversxén se pueden agrupar en las siguientes:

> Adquisicién e equnpo e instalaciones nuevas.

v

de: equnpo o instalaciones exustentes.

e compra.

Y

e.r nta o fabrlcaclén.

‘7

A8

eliminacténrde un producto o Ilnea de’ productos. o

Esta decisiones se: dveben evaluar por medio del metodo de la

TIR o V’AN”(" una tasa ‘de- oportunidad mayor o igual al esperado
por el n Evidentemente una inversién no se haria si no
retorna, al' enos;’el’ costo de la-inversion. :

En cuanto al fmanciamlento, se debe distinguir entre el
fmancxamlent corto plazo y: a largo plazo, asi como la procedencia
de los recu sos., (g snerados por la empresa o externos), se debe
analizar el: mane]o de 'pasivos, politicas y formas de pago de las
deudas, y, bu§ca sjempre formas de financiamientos, ya sea con Ia
banca comercial,..con la creacién de acciones u obhgacnones,
politicas de leldendos etc. B
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4.3.4. Administracion del capital de trabajo y administracion del
efectivo
El Gerente Financiero debe aplicar un método (conservador o
agresivo) para la administracién del! capital de trabajo (activo
circulante menos pasivo circuiante) y efectivo para tener rentabilidad
mas elevada. Es muy importante administrar el capital de trabajo
logrando una alta rotacién de inventario, asi como buen manejo de
las deudas.

Es importante  mencionar que.|as ventas pueden perderse
debido apoliticas creditlclas restrlctivas y/o escasez de inventarios o
faltantes .y, por.lo tanto Ias utlludades dlsmlnuur. asi que se debe
vigilar . m’ucho“'las S

o’ crédito como
proteccidn contra - de ..caracter

extraordinario. .

efectivo y estructura de capital
para. ’qullibrar el riesgo entre endeudarse
la éptlma liquidez y rentabilidad.

poco o mucho cot

La administracién el,capital de trabajo y efectivo se vuelive el
centro de atenclén"'p"a‘ra eI,Gerente Financiero ya que logrando un
buen manejo . de:’ éstos. la: ' ‘empresa generaria mayores flujos,
aumentaria su rentablhdad y liquidez, ademas se fortaleceria para la
obtencién de credltos en ‘un futuro.

TESIS CON 19
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4.3.5. Coordinacion y control de operaciones
En cuanto al control de operaciones, el Gerente FmanCIero

debe controlar planes y presupuestos, corregir, retroallmentar e’

interactuar con las diferentes areas de la empresa.

El Gerente Financiero debe coordinar esfuerzos. y actuahzar los
presupuestos, “ademas de analizar frecuentemente
financieros reales y compararlos con los proyectado

El control es una etapa fundamental de'ilai efuclente pIaneacnén'

financiera.”

Capitulo: 4.4. Conclusiones del Tema 3 “Caso practico”’

El hébér efectuado el caso practico de la presente tesis, cumple
con las ‘e‘xpecta'tivas personales, ya que hacer un caso real, queda
claro que‘no es tan facil concretizar la teoria a la practica, pero que
al hacerlo se hace valioso un proceso de planeacién para cualquier
empresa.

La experiencia comentada anteriormente, me hace concluir
respecto a este Tema 3, los siguientes puntos:

> El proceso de planeacion estratégica-financiera . es
fundamental para cualquier empresa sea del tamaﬁo que sea,
sobretodo, las micros y pequefas empresas. . . )

Llevar un  orden y metodologia en laip neaclén'es una
herramientaque- ayuda:en el ahorro« y permlte
cumplur con mas expectatlvas que no tenerla ; :

Y

clén del estado

una mvestigacién para recabar sélo la
informacién necesaria.que ‘describa el funcionamiento de las
areas ‘de la empresa, pudlendo hacer esa investigacion
mediante sondeos o entrevistas.

Y

El "analisis financiero de los estados financieros (Balance
general, estado de resultados y el flujo de efectivo) es la
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pieza fundamental en’la: planeaclén flnanCIera de cualquner
empresa. :

La reexpreslon de Ios estados "fma cneros debe reallzarse o
) : para darnos anélnsns
se h|C|era. los datos serl’an

en primera instancia mide
snén, pero segun el Sistema DuPont hay
que poner. espectal atencién en la rotacion de los activos (fijos
y circulantes) asi como en el:margen de operacion, los cuales

la”solvencla muestra Ia capacldad de la

otacnén (mventarlos, cuentas por co‘rar
fundamentales para el Gerente F

E‘I punto de equlllbrlo es: una herramlenta que analiza la
relacién entre ventas y rentabllldad de una empresa y no debe
_faltar en . la  investigacién: del estado actual y en las
proyecciones de costos de, v tas y gastos de operaciodn.

Desglosar los costos fuos y: variables a un buen nivel de
detalle ayuda a optimlzar controlar dichos costos, asi como
encontrar causas de malos manejos

El analisis del apalancamlento operativo ‘complementa el
andlisis del punto:de equil io, asi se encuentran relaciones
entre costos fuos Y- variables ontra utilidades.
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El  anélisis - d'el apalancamiento financiero permite evaluar
relaciones entre utllldades antes de intereses e impuestos
contra’ utllldades despuéS‘de "impuestos,; lo que permite
mejorar la toma de decnslones en: las cargas financieras
(paSIVOS) para evltar grandes pérdldas.

El anéllsus operativo Yy ‘funcional ‘es; complementarlo en la
planeaclon financiera’ pero muy: importante en la planeaciéon
estratégica, detecta . debllldades 'y fortalezas en cuanto a
operacién 'y funcionamlento de: los  aspectos vitales de la
organizacién. Nos da una vi lénfde Ias areas que necesitan
mayor inversidén para su bueh funcuonamlenlo.

En el proceso de planeac 6n es ratéglca es necesario formular
el - objetivo deseado:a: partlr‘ deuna“ negocnaclén entre las
areas importantes de. la empresa.con la lnformacnén obtenlda
en la investigacion actual e

El diagnéstico de la empresa s una: e\'/a'luac‘ién al -sistema
obtenido por ‘la investlgaclén (analisis DAFO) contra el
objetivo deseado, | parametros

fa

con ‘el objetivo

p;og_rvayﬂrpré o proyecto
planeacién . estratégico-

estd 'condlcionado al ajuste en
limlta la“llegada a los objetivos
por: tanto el ObjethO deseado.

estréiégicés

142,




> Al desarrotilar ta solucién del proceso de planeacton se genera
siempre un proyecto que  al documentarse’ crea el plan de
negocuos dll’lgldo a todos los dirigentes.

Y

El plan de ‘negocios” desprende planes  operativos para_ las
dlversas areas con el fin de .cumplir con las proyecclones
presupuestales establecidas por el Gerente financiero.

> El control del plan debe ser responsabilidad ‘tanto .de . la

Direcciéon General como .del. Gerente Fmancnero. coordmandosﬂ

a las areas que lntervnenen.\

Y

rmular’ politicas,
a'empresa en el

como resultado eI
empresa haclendo .
riqueza contra otra que sobrevuve sin valer nada
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Anexos
Anexo 1.
Analisis Factorial
Se realizé en la empresa *X" del caso practico una serie de
preguntas y entrevistas con el personal de diferentes areas con el fin
de hacer un buen diagnéstico operativo y funcional basado en el
analisis factorial.

Este anélisis,seleccion'a;jOl‘,funciones basicas que constituyen
aspectos - vitales del: fuhdlonamiento‘de las' empresas a los que se
tiene la finalidad de’ evaluar su’ eficiencia Y dlagnostlcar su operacion.

Las preguntas 'seleccionadas para cada factor de operacién
efectuadas - ‘en . Ia :,thleron posible un conocimiento
general de'la empresa mitaclones 7 Estas preguntas quedan
mdlcadas en: Ias flg Ira

La ponderacnén corresponde
A—Blen B= Regular. c= Mal’

Si la respuesta es B ° C. se le atribuyd a uno o varios factores
como posibles causas llamados Factores limitantes.

a sngu:ente snmbologfa

D No apllca

La simbologia de los factores es la siguiente:

MA= medio ambiente S= Suministros

D= Direccién MP= Medios de produccién
PP= Productos y procesos Pe= Personal

CE= Contabilidad y estadistica AP= Actividad productora
F= Financiamiento V=Mercadotecnia




Entrevistas reatizadas en {a empresa “X"

Medio Ambiente

A B |C |D{M |D |PP|CE|F

APV

1. ¢{Qué se tomé en cuenta para la 1 1
seleccién del proveedor(es)?

2. { Cudles son los requerimientos 1
especificos (cuantitativos y cualitativos)

de la mano de obra

3. ;Qué dificultades se presentan para 1
distribuir el producto al mercado de

consumo?

4. . De qué servicios piiblicos dispone? 1

5. { Qué apoyos oficiales del gobierno lo 1 1 1
levaron a localizar su empresa en esta

localidad?

6. (A qué criterio obedeci6 la localizacién 1 11
de su empresa en esta localidad?

7. Cémo afectan las condiciones 1
climatol6gicas las condiciones de sus

productos?

8. (Las vias de comunicacién y 1

transportes con que cuenta
suficientes?

fa empresa son

9.7;,Qu

portancia tiene para la empresa 1 1
la distancia a sus mercados?

10. ;, Cémo considera que es la capacidad 1 i

de compra de su mercado?

5| 4] 11 O] 5 2 0O 9O

Fig. A.1.1. Medio Ambiente
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Direccién A|B [CID|{MAIDP |CIF |S [M [PelAP {V
E P

1. Cémo describiria el tipo de organizacién de su 1 1 1 1
empresa (organigrama);los objetivos estdn
definidos con precisién?

2. Qué politicas ha establecido la empresa para 1
estimular al personal?

3. Cémo se selecciona a la persona, a quienes se 1
les delega algiin tipo de autoridad?

[4. ;C6mo se han definido los limites de autoridad 1 1 1 1
que tienen estas personas?

5. (Para que periodos sc elaboran presupuestos de 1 1 1 141
gastos y ventas?

6. (De qué controles administrativos dispone la 1 1 1 1
empresa, que sirvan como gufa a la direccién?

7. {De qué medios de comunicacién dispone la 1 1
direccién para transmitir las 6rdenes a los
subordinados y recibir informacién?

8. Cémo considera que son sus resultados desde 1 1 1
elpunto de vista econémico, con respecto a otras
empresas del mismo giro?

9. (Conoce y utiliza los distintos incentivos que ha 1 1

creado el gobierno para el desarrollo de su

empresa?

10. ;Fomenta actividades deportivas entre sus 1 11 1
trabajadores?

2| 8/ 0 O 206/0 1471 0 3 0O 2

Fig. A.1.2. Direccidn
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Productos y procesos ABI[CID(MA [DIP [C[F[S M [Pel|A [V
P E P P

1. (,C6émo se determinan las caracterfsticas de 1
disefio del producto(s), y para implantar esas
caracteristicas que departamentos consulta?
2. { Los materiales utilizados en la elaboracién de 1 1 i1
su producto responden a: Calidad, precio,
disponibilidad, otros?

3. ¢ La descripcion del producto(s) final contiene: 1 1 1
Tamano, materiales utilizados, Tolerancias, Color,
otros?

4. ¢ En el proceso existen cuellos de botella y, si es 1 11 1
asf, en donde?
5. { Qué porcentaje de capacidad actual instalada es 1 1 HR
aprovechada?
6. (Qué equipo o maquinaria es cl limitante de los 1 1 1
volumenes de produccién?

7. ¢ Los procesos empleados en la elaboracién del 1 1 1 1
producto final son los mis adecuados?;,Porqué?

8. ;,Se ha realizado algiin estudio para ver si el 1 1 1
material de desecho puede ser ocupado para la
claboracién de otros productos?

9. { Con qué finalidad analizan los productos de la 1 1 1 11
competencia?

10. ;Qué tipo de distribucién de equipo y 1 1
maquinaria utiliza? Proceso, linea ;Porqué?

1} 6] 3] O 02 3/o/4 1 23 61
Fig. A.1.3. Productos y procesos
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Financiamiento ABCIDIIMD P |C [F I8 IM|Pe|A [V
A P [E P P

1. ; Existe alguna persona encargada de los 1 1 1] 1

estudios de financiamiento de la empresa?

2. ¢ Con qué frecuencia se analizan las variaciones 1 111

del presupuesto de compras, asf como el de gastos?|

3., Cémo se ha determinado si el capital contable 1 1
de la empresa es el adecuado?
4. ; Hasta que punto puede ser afectada la empresa 1 1 1 1

en caso de no conseguir los créditos requeridos?

5. ¢ Los créditos que se consiguen son suficientes 1 1 1
& r q g
para cubrir sus necesidades?

6. ¢, Los créditos obtenidos han sido invertidos 1 11
conforme a un programa determinado?

7. ¢ Dispone el jefe de la empresa de pronésticos 1 1 1
& Disp J P P X

mensuales de cada departamento que le permitan
prever oportunamente sus situacién financiera?

8. ¢ cudndo se hace alguna expansién, se analizan 1 1 1

las necesidades de financiamiento y las distintas

fuentes?

9. ¢, La persona encargada de otorgar créditos a los 1 1 1 1 1

clientes dispone de la suficiente informacién para
llevar a cabo su labor?

10. ;Cémo se considera que es la situacién 1 1 1 1
financicra de su empresa, en relacién a otras de su
misma actividad?

0|3[70]] ol 6/ O 7/ 770( 0] 1] O 3
Fig. A.1.4. Financiamiento
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Medios de produccién

>

i)
m 0
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Pe
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1. ¢ Existe algiin departamento encargado del
mantenimiento y reposicién de equipo, opera éste
satisfactoriamente?

2. ;Se realizan estudios sobre adquisicién y
reparacién de edificios y terrenos de acuerdo con
las necesidades de produccién?

3. ; Se han hecho estudios para determinar el flujo
de materiales durante el proceso, asf como las
demoras, distancias recorridas, lugares de
almacenamiento, etc.?

4. ¢ Se ha realizado algin estudio para saber si el
equipo para mancjo de materiales es el adecuado?

5. ¢ El edificio que ocupa es el adecuado para su
actividad?

6. (,Se han realizado estudios econémicos para la
reposicién y adaptacién del equipo?

7. ( Existe el equipo adecuado técnicamente para
la produccién?

8. ¢ El monto de la inversién para la adquisicién
del equipo fue resultado de algiin estudio de
rentabilidad?

9. (Con qué periodicidad se realizan las
inspecciones a la maquinaria y equipo?

10. ¢ Existen registros actualizados del equipo
existente, la antigiiedad, depreciacién, costos de
reparacion, etc.?

[y

5

5

0]

O

2

4

Fig. A.1.5. Medios de Produccion
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Personal

1. ¢cudles son los objetivos de la funcién del
personal?

2. ¢ Se han cfectuado estudios para determinar las
necesidades de motivacién del personal?

3. ¢ Hacen estudios para conocer el niimero de
supervisores que se requieren?

4. ; Cémo son los sueldos en relacién ala
competencia?

5. Qué sistema se emplea para la evaluacién de
o
puestos que sirva para determinar los salarios?

6. (Se elaboran programas de adiestramiento del
personal para desarrollar sus habilidades y
aptitudes?

7. (. Qué programas de seguridad industrial se han
desarrollado en la empresa?

8. Cémo selecciona y contrata al nuevo personal?

9. (,Sc lleva un control de ausentismo del personal
y las causas que lo originan?

10. ¢ En qué forma se describe el trabajo que debe
realizar cada uno de los trabajadores? Verbal,
escrita, otra

0

6

3[ 1] O

Fig. A.1.6. Personal
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Suministros ABICID|IM D [P [C |[F IS M|Pe|A [V
A E P P

P
1. ¢ Tiene objetivos el departamento de compras? 1 1
2. ;Qué tipo de presupuestos se realizan para 1 1 1 1
satisfacer la produccién esperada?
3. (Qué ventajas ofrece su(s) proveedor con 1 1 1 1
respecto a los demds?
4. ; Qué usos le da a los registros actualizados del 1 1
proveedor (es) por articulo?
S. ¢ El control de calidad de los materiales 1 1 1
comprados qué anomalias detecta?
6. (Qué tipo de control de inventarios lleva? 1 1 1] 1
7. (Cémo ha calculado el volumen de compra 1 1 1 1
Sptima por materia prima?
8. ¢ Cémo se clasifican los materiales en el 1 1 1 1
almacén, para que su localizacién sea rapida?
9. C6émo se controlan las entradas y salidas de 1 1 1
material en almacén?
10. Se presentan agotamientos de materias primas?| |1 1§ 1 1 1

0j4{6[0}| O 1] 3 3] 1{ 9 0 2 6 1

Fig. A.1.7. Suministros

Actividad productora AB|CID|M (D P [C |F |[S [M|PelA [V
A P |E P P

1. ; Ha claborado un programa de produccién? 1 1

2. ¢ Se conoce la capacidad de produccién de cada 1 1

equipo y se utilizan estaos datos para conocer la
capacidad total de la planta?

3. (Existe algiin responsable de la planeacién y 1 1 11
control de fa produccién?

4. ; Qué se toma como base para asignar la carga 1 1 1 1
de trabajo a los trabajadores?

5. ¢Se dispone de algiin registro del tiecmpo que 1 1 1
tarda un trabajador en efectuar su trabajo?

6. (l.leva controles de la produccién? 1 1f 1 1
7. ¢ Existe algiin departamento de control de 1 1 1

calidad y qué secciones cubre?

8. ;Cudl es el promedio de rechazos por cantidad 1 11 1
producida, debido a la mala calidad de | producto?

9. C6émo se realiza el presupuesto de produccién? 1 1 1} 1

10. ;Qué tipo de sistemas o procedimientos y 1 1 1

forma se emplean para el control de la produccién?

O[7{3[{0j] O 1] 6 4 2] 1) O] 1| 8 O

Fig. A.1.8. Actividad Productora
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Contabilidad y estadfstica A|BICID|M |ID [P |C |F |S M|PeciA |V
A E P

1. {Le llevan su registros contable interna o 1 1 11
externa?
2. (Con que frecuencia elabora estados 1
financieros?
3, Qué estados financieros elabora? 1
4. Qué uso da a los estados financicros? 1 1 1 1
5. (Qué sistema de contabilidad general y de 1
costos utiliza?

6. Le audita algin despacho sus estudios 1 1 1
financieros, con qué periodicidad?

7. ¢ Se claboran graficas que muestren las 1 1 1 1] 1
tendencias de ventas y costos, qué uso les da?
8. ¢ Elabora registros que le permitan conocer de 1 1
inmediato cl valor de los diferentes inventarios?
9. ( Existen formas adecuadas para el registro de 1 1
los tiempos, materiales y otros gastos que
intervienen en el costo?

10. El sistema contable permite a la direccién 1 1 1 1
conocer sus necesidades financieras?

3/4(3|0j] O 51 O] 6/ 2( 00 310
Fig. A.1.9. Contabilidad y estadistica
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Mercadeo

1. ¢ Tiene algin departamento que estudie las
capacidades y tendencias del mercado que
abastece su empresa?

2. ;Se ha pensado en la posibilidad de aprovechar
el mercado de otros estados y aun del extranjero?

3. ¢ Se estudia Ia rotacién del cliente, es decir, el
niimero de clientes que se pierden por ailo y los
que se reemplazan?

4. ¢ El nimero de clientes va en aumento?

5. ( Existe alguna persona encargada de capacitar a
los vendedores?

6. (Se conocen las caracteristicas econémicas de
cada cliente, as{ como su capacidad de compra?

7. (cudles son las caracteristicas de los productos
&
que hacen que la clientela los prefiera?

8. ¢ Qué tipo de publicidad emplea? Radio,
television, revistas, folletos

i 1 : 1 1

9. ¢ Los precios de venta de los articulos con
respecto a otros similares de la competencia, son
mayores o menores?

10. ¢ Realizan estudios para el lanzamiento de
nuevos productos?

!

i

; |
1]

I

t{5l4l0[] of 6 o 2] s 1] o 1] 1] 9

Fig. A.1.10. Mercadotecnia

Una vez obtenidos esos datos se pudieron detectar las Fuerzas,
debilidades, amenazas y oportunidades de la empresa en cuestion.y
un buen diagndstico operativo y funcional.
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Anexo 2.
Reexpresion de estados financieros
Tanto en otros paises como en Meéxico se han desarrollado
proyectos y estudios tendientes a subsistir la informacién tradicional
basada en costos histdricos, con el objeto de corregir los efectos que
provoca la inflacion en {a informacion financiera. '

La contabilidad tradicional estd basada: en el valor. histérico
original .y las  cifras que presentan los- estados - financieros estan
medldas en términos del nimero de unldades monetarlas erogadas
para efectos de medicién, por lo tanto,: ‘ésta’ eré conflable en tanto
‘que ‘esa - medida permanezca constante cuerdo ‘con -el poder
adqunsitlvo y es por ello que en épocas ln narias, pierde validez
esta medida, puesto que el valor.del: dmero estaré determinado por'la
cantidad- de bienes y servicios: que pueden adqumrse.,su poder
adquisitivo ha cambiado y esto provoca._ que se presenten cnfras
ficticias. .

La Contabilidad ajustada a los niveles generales drer'p[edos,
(CANGP) cambia la unidad de medicién al tomar a'qUeIIa'q'ue"refleje
una cantidad uniforme de poder de compra actual,: esto es, utiliza
pesos constantes, que sean cantidades equnvalentes de dlnero en
términos del poder de compra actual. : :

Los criterios basicos de este método. son:. s '

> Uso de indices. Aplicacion de factores de ajuste derlvavdos del
indice general de preclos : S

> Clasificacion . de las_ partldas de, acuerdo;{; con',_;;,su:
comportamlento er épo‘ as |nf|a0|onar1as =

medlda estadlstlca que se us ,en
bio ‘porcentual en los preclos de_.un'
=l tiempo 'En México, el indice: general'de
Banco de México, se conoce. como el indice
Consumldor (INPC) Ly publuca

El indice de pre'
economia para expres
bien en dos: momse nto
precios elaborad
Nacional
mensualmente )
disposicion de publlco sta informactén




Los factores de conversion que se desprenden del INPC base
1994, nos serviran para hacer.la conversién de: cifras.histéricas a
cifras de poder adqunsntlvo a la fecha de. que se trate de reexpresar,
este factor de ajuste se; calcula en Ia sngunente forma B

Indice a Ia fecha de reexgreslén
Indlce a Ia fecha de adqunsuc:én ) ulhma reexpresu‘m ,aj'uste

"En la ‘CANGP, al ajustar las cifras” historicas por cifras a nivel
general- 'de’'precios actual, es importante distinguir entre aquellas
partidas que ‘estan valuadas en unidades monetarias corrientes’y que,
por lo cual no requeriran de ajustes en el nivel de precios actual, y de
aquellas que sl requieren ajustes para que sean valuadas en términos
de unidades monetarias’ actuales esto es, lo que se conoce como
“partidas monetarias” a Ias primeras y las “partidas no monetarias” a
las segundas.

Una vez determinadas las partidas monetarias y no monetarias,
se debera proceder a’ajustar las partidas no monetarias. Algunas de
estas partldas ofrecen algunos problemas para llevar a cabo su ajuste

Y

Activos fijos.

Debreclaciones de los activos fijos.
"",Pagos Anticipados.

‘Pasivos.

: Cabital Contable.

Yoy ,v“v v

Y

Utilidades acumuladas.

Estado de resultados ajustado al nivel general de precios.'

Y

En ely Caso practico de la empresa “X" se efectud el “Método de
ajuste a costo historico por cambios en el nivel general de precios . Y
se muestran las hojas utilizadas para la reexpresion.

P C.p. Jaime Dominguez Orozco. "Reexpresién con el Boletin B-10". Ed. ISEF. México D.F. Tercera edicién,
2002. pag. 55-100
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La determinacién de los montos de actualizacién de maquinaria
y equipo, dépreciacién y ~partidas no monetarias, consistié en la
aplicacién de:factores de ajuste derivados del INPC publlcado por el
Banco de Mexuco. §

Para proceder a esta reexpresién, se buscd la informacién
analitica.de Ias fechas de adquisicién de los diferentes renglones del
activo fuo,f puesto que la base para el ajuste es precisamente la
antlguedadd os'mlsmos

Monetarios No monetarios
2001 2000 2001 2000
Caja y bam}? i 296.33 259.20
Clientes i) Ea 3,221.36  2,792.81
Deudores dlversos 26.19 21.50
Acciones, bonos y. valores . 811.44
IVA cuenta deudora 402.54 581.61
Inventarios ©:" 0" s 161.66 205.55
Impuestos anticipados 307.10 25.82
Maquinarlvé y'gqulﬁo ; 7,133.28 5,390.96 .
Equipo de transporle . . 297.13 143.47
Mobiliarie - : 132.47. -, 1098.48
Deprecsaciones I (1,437.26) (rés‘tw)
Gastos de Ins(alaclén : = ’ 346.37 AN :‘540.3V7
Amorllzaciones o o s (3979) RRTIR
Depésitos en garanlla," S 18.84 15.84-: G
Mejoras en locales arrenqados | . e P . 6.57
Proveedores ... . ‘, . .. (811.31) . v(2..257,14) ) :
Documentos por pagar. - . (2,409504) ‘3 54)
impuestos por paga} g . (306.24)— ',' (255.614v) : e
capltal social ’ Sty . 7(7,000.00) - (7,000.00)
Resultado de e]erclclbs anterlyofes 7 ) 6.61: ' 9179;57 .
Resultado del ejercicio ¥ (238.13) (912.96)
643.77 839.09 (643.66) {838.14)

Fig. A.2.1, Determinacién activos y pasivos monetarios y no monetarios

TESIS CON




Anexo 3
Créditos bancarios a corto plazo

Las instituciones bancarias en México otorgan algunos créditos

para satisfacer necesidades de liquidez, encaminadas al apoyo del
ciclo financiero de las empresas. Estos créditos son los siguientes:

.~

> Préstamos directos o quirografarios: Es el pr'ésta‘mo éri virtud

del cual, el banco acreditante entrega una "de'te'vrmi‘h’ada
cantidad de dinero al acreditado o prestatario qUIen se obligar
a devolver en fecha determinada Ia cantldad reciblda ‘mas’ el

otras necesidades transitorias de tesorerfe

sin embargo se
debe tener presente que con este tipo de créditos no se. trata
de suplir las necesidades constantes de capital de trabajo.

> Remesas: Es una operacion de crédito que consiste en tomar

en firme de un cliente cheques y/o documentos, cobrables en
una plaza diferente a la de donde se reciben, encargandose el
acreditante de hacerlos efectivos mediante sus sucursales en
el "pal'si o en el extranjero, segun el caso.
Generalmente se instrumenta al amparo-de una linea con
vigehcia‘de un afo, pero los titulos deben ser a la vista o aln
Vplazo no mayor de cinco dias.

>7Prestamos' directos con garantia colateral Se traté de un

"credlto derlvado del descuento mercantil: y se documentav
medlante un pagaré dentro del cual se especm :
que se da como colateral y su valor.. Medlante
se otorga una cantidad de dinero que equivale
del .valor: nominal de.los titulos de crédito
que ‘se entreguen en colateral,” mismos que e acrednado_
endosa en TiETE Y garantia.
Sirve para satlsfacer necesidades de tesoreria ‘a corto plazo
ya que acelera el ritmo parcial de conversion de las cuentas
por cobrar.
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Préstamos prendarios: Esta es una'ope'facnén mediante la cual
el acreditante presta al- acredltado una cantidad de dinero
equivalente a - un porcentajes-‘_del “valor: comercial -de “las
mercancias o valores que: éste otorga en prenda. Dichas
mercancias o valores deben estar depositadas en almacenes
autorizados y reconocidos como  instituciones auxiliares de
crédito, los cuales extenderan ‘un certificado de depésito y un
bono de prenda, mismos que seran otorgados en garantia al
acreditante. Ademas, dentro del pagaré se debe especificar la
garantia y su monto.

Descuentos Mercantiles: Es una operacién de crédito
mediante la cual el acreditante adquiere en propiedad titulos
de crédito (generalmente letras .de cambio o pagarés)
aceptados, no vencidos y a plazo, provenientes de la compra-
venta de bienes y . servicios, . anticipando al endbsahte
(acreditado) su importe‘ y descontando determinada cantidad
por. concepto i de . Uinterés y . comisiones.
Snrven para la recuperacsén inmediata de los fondos invertidos
en documentos por cobrar,. para cubrir necesidades de
tesorer[a ' : o

Crédlt‘o‘s‘,

nta: coffiéhte puros: En este tipo ‘de crédito el
ega dlnero al acreditado sino que autorlza

_ta' ‘de’ cheques con autorizacién especial,
hasta cierta cantidad que el acreditante facilita;
la  cuenta reporte un sobregiro (por
expediclén de cheques), automaticamente se cubre con un
bono que simultaneamente se convierte en adeudo para el
acreditado.

Créditos simples con garantia: Mediante esta operacion el
acreditado recibe dinero: . del acreditante, contra Ila
presentacién de un pagaré .y una relacién de documentos,
mismos que garantizan el adeudo.

Créditos comerciales:" Esuna‘ operacion por la cual ‘el
acreditante se obliga, por cuenta de un comprador, a pagar a
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un vendedor una suma determinada de dinero dentro de un
plazo mediante la presentacnén al acredltado de documentos
que demuestren el : que
generalmente es el ; .'mercancias

'mtenor. creando
“intervenir los
dladores en los

amblo emmdas por
adas * por: socledades
stas’ conéaden a aquéllas. El
cbnslste en girar Ietras de
endoso'~- por “el glrador, son i
aceptadas po 2 cr dltante al que fueron glradas para
que "a‘su vez Ias~pueda negoclar entre inversnomstas'del
mercado : : =
Este’ tlpo de crédlto' se otorga con objeto de obtener llquldez
y/o necesudades transntonas de tesoreria.
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