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Evaluación Financiera de Proyectos de Inversión, aplicada a una empresa de Publicidad y
Propaganda

PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

El avance de la tecnología y la tendencia a la globalización en casi todo el mundo nos

obliga a los profesionistas sin ser el Licenciado en Contaduría la excepción, a buscar

una formación más integral, además de contabilidad es casi obligatorio estudiar otros

temas o aspectos inherentes a nuestra carrera, como lo fiscal, la computación y sus

sistemas, las finanzas, u otro idioma.

A pesar de que en nuestro país, porcentualmente el número de empresas pequeñas ( no

es muy común que éstas se preocupen por una administración integral) es alto, debemos

estar conscientes y tratar de convencer a los empresarios que el propósito de los

negocios no solo es el control interno, o la obtención de reportes con el único fin de

obtener un dato para poder pagar impuestos, sino también una mejor compresión de las

condiciones financieras y el desenvolvimiento de la misma empresa; e incluso

aproximarnos en la cuantificación de lo que implicaría el invertir o dejar de invertir en

algún activo fijo, o en la producción y comercialización de un producto o servicio. De

ahí la importancia de la formación arriba mencionada  del Licenciado en Contaduría,

para proporcionar  el apoyo a dichos empresarios.
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OBJETIVOS

GENERAL:

 Destacar la importancia   de la utilidad que tiene la información contable cuando

se le aplica una evaluación financiera.

ESPECÍFICOS:

 Mostrar en un sentido más amplio el  trabajo del contador público dentro de las

empresas, con el fin de que su desempeño profesional actué como agente de

superación y crecimiento en las  mismas.

 Demostrar que el contador público cuenta con la preparación requerida y

necesaria para prestar servicios profesionales  al estar fuera o dentro de una

entidad económica de una forma integral, y así se redunde en una re apreciación

de la labor del mismo, obteniendo  el empresario al mismo tiempo un beneficio

más de la información contable.

 Conocer la situación en que se encuentra la empresa, para determinar decisiones

adecuadas en la misma.

 Mostrar la utilidad para los alumnos y personas interesadas en conocer la

información financiera  necesaria para aplicarlo a sus proyectos de inversión.
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INTRODUCCIÓN

El presente trabajo de investigación pretende mostrar la importancia de la información

contable a partir de un enfoque financiero, ya  que la mayoría de las veces dicha

información solo es obtenida y utilizada para determinar los impuestos. Sin embargo

hoy en día una empresa en marcha así como un proyecto de inversión se van

relacionando con diversos campos del mundo de los negocios, lo que origina que tanto

interna como externamente existan personas o grupos de personas que se interesen por

conocer la situación financiera de la misma. De ahí la importancia del Licenciado en

Contaduría ya que este es el único que puede emitir la información contable a través de

los Estados Financieros.

El análisis financiero surge como una necesidad de información  para las instituciones

bancarias; dándose esto durante un período de cambio en el cual los empresarios que

dirigían sus negocios individualmente buscan apoyo de asociaciones que les ofrezcan

mayores oportunidades de inversión.

La evaluación financiera es aquella que toma en consideración la manera como se

obtengan y se paguen los recursos financieros necesarios para el proyecto, sin

considerar el modo como se distribuyen las utilidades que genera. Los costos y

beneficios constituyen el flujo financiero; y su valor residual es igual al valor residual

de la evaluación económica.

Para abordar este tema se incluyen cuatro capítulos. En  el primer  capítulo se abordarán

temas como las diferentes formas en que se pueden organizar los negocios, sus áreas

funcionales, su  entorno, hasta llegar a los que es su función financiera, y a la vez las

áreas con las que se relaciona esta. En el segundo capítulo se abordarán conceptos y

comprensión de los principales estados financieros así como sus ventajas y desventajas,

siendo estos los documentos contables de información  esenciales en una empresa o

negocio para su estudio y análisis; y que permiten la  toma de decisiones  en forma

adecuada y oportuna.
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En el tercer capítulo se dará el concepto y la importancia del análisis financiero mismo,

la clasificación de sus métodos y  la  explicación de éstos. En el cuarto capítulo se

abordarán los indicadores más utilizados para evaluar la viabilidad de un proyecto,

como  el Valor actual neto, tasa interna de retorno, coeficiente beneficio costo, y

período de recuperación. Estos indicadores de evaluación permiten dar una medida, más

o menos ajustada, de la rentabilidad que podemos obtener con el proyecto de inversión,

antes de ponerlo en marcha. También permiten compararlo con otros proyectos

similares, y, en su caso, realizar los cambios en el proyecto que se consideren oportunos

para hacerlo más rentable.

Por tanto este trabajo se basa en la evaluación desde el punto de vista financiero siendo

ésta una de las áreas de actual importancia para el Licenciado en Contaduría de acuerdo

a sus conocimientos integrales tomados en la carrera  para dar una solución veraz y

oportuna tanto interna como externamente a los diferentes negocios.

Dicha evaluación se  aplicará en un caso práctico desarrollado en Excel, para una

empresa de publicidad y propaganda, para una mejor comprensión de lo que se plantea

en el desarrollo de este trabajo.
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CAPÍTULO 1. GENERALIDADES DE LOS NEGOCIOS Y SU
FUNCIÓN FINANCIERA.

En el complejo mundo de los negocios en que vivimos, consecuencia de las técnicas

modernas, de nuevas ideologías, en pocas palabras la globalización, el hombre de negocios

tiene muchos y variados problemas - uno de los cuales es la tendencia a la limitación de las

utilidades – que lo motiva a superarse mediante el estudio y mejor conocimiento de la

empresa para tratar de mejorar sus rendimientos. Por lo tanto las finanzas y su función, es

tomada con más auge para la solución de los problemas económicos de los negocios.

El campo de las finanzas es amplio y dinámico, ya que interviene directamente en la vida

de las personas y organizaciones, financieras o no financieras, privadas o públicas, grandes

o pequeñas, lucrativas o no. Muchas áreas de las finanzas pueden ser por tanto, estudiadas,

pues ofrecen grandes oportunidades de desarrollo.

En este capítulo se desarrollarán cinco subtemas que permitirán brindar un panorama

objetivo del conocimiento de las finanzas, así como la importancia de la función financiera

en los negocios, para la obtención de resultados esperados por los interesados.

En el  primer subtema se abordarán los antecedentes  históricos de  las finanzas,

presentando las etapas y fechas importantes en que las mismas fueron desarrollándose. Se

presentará también su definición,  función, y clasificación de éstas.

En el segundo subtema se presentaran las Normas de Información financiera, destacando

las que tienen relevancia como reglas,  para la presentación de los estados financieros,

siendo estos los documentos importantes de donde se toman las decisiones en los negocios

de acuerdo a los objetivos  o resultados que se esperan.
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En el tercer subtema se presentarán las diferentes formas como alternativas de organización

de los negocios, definiendo cada una de éstas y mencionando sus ventajas y desventajas

que presentan.

En el cuarto subtema se analizarán, las diferentes áreas con que los negocios pueden

funcionar, con el objetivo de obtener una buena organización y coordinación, destacando la

importancia de delegar responsabilidades y estableciendo jerarquías.

Como quinto y último subtema, se desarrollará el concepto de lo que es el entorno

financiero, destacando la importancia que tiene este en el mundo de los negocios, así como

las diferentes alternativas de mercados financieros para la realización de los proyectos que

los mismos se propongan.
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1.1 FINANZAS

Antecedentes históricos de las finanzas

El siglo XIX es considerada la «edad dorada» de las finanzas por varios aspectos que

este presentó; dentro de los cuales se encuentra el evento de la Revolución Industrial la

cual trajo consigo fuertes demandas de inversiones de capital. Se formaron nuevas

compañías, en gran número, para explotar nuevas tecnologías. Las acciones preferentes

se desarrollaron en la primera mitad del siglo, y la responsabilidad limitada para los

accionistas de las sociedades anónimas fue común en la segunda mitad. El auge del

ferrocarril en los Estados Unidos arrojo grandes cantidades de capital británico. El

Banco de Inglaterra mantuvo algunos bonos del ferrocarril americano. Las tasas de

interés a largo plazo permanecieron bastante bajas (2 al 4%) a pesar de la demanda de

dinero. La invención del papel moneda en el siglo XVIII combinado con grandes

descubrimientos de oro mantuvo la oferta de dinero en expansión, mientras que los

rápidos incrementos de la productividad mantuvieron las tasas de inflación bajas.

Londres reemplazó a Ámsterdam como el mayor centro financiero del mundo.

Durante este período se establecieron las grandes instituciones financieras: bancos de

ahorros, sociedades de construcción  (asociaciones de ahorro y préstamo) y asociaciones

de crédito cooperativo (uniones de crédito). Los bancos comerciales estuvieron, casi

exclusivamente, comprometidos con los asuntos de negocios de sus clientes.

A partir del Siglo XX, es cuando se empiezan a crear teorías que explican,

exclusivamente, los hechos financieros, ya que no existían teorías que explican las

finanzas como tales, sino que las teorías que se desarrollaban respondían a la economía

en general.

En la década de los veinte, el estudió de las finanzas se orientó a la liquidez y al

financiamiento de las empresas, la atención se centraba más en el financiamiento

externo que en la administración interna. A finales de esta década  se acrecentó el

interés por el análisis de los valores, de las acciones comunes, y el banquero
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inversionista era considerado una figura importante para el estudio de las finanzas

corporativas de la época.

La depresión de los años treinta obligó a centrar el estudio y la teoría de las finanzas a

las cuestiones defensivas de la supervivencia. Se habló de preservar la liquidez de

quiebras, de liquidaciones y de reorganización. Una de las principales preocupaciones

era saber como podía protegerse a un inversionista del financiamiento externo.

Los problemas surgidos en esta década, como fueron los abusos en el endeudamiento,

los fracasos de múltiples  empresas y las formas fraudulentas en que fueron tratados los

inversionistas provocaron que creciera la demanda de regulaciones y, en consecuencia,

la teoría financiera. Con las regulaciones acompañadas de un control gubernamental,

aumentó la información financiera que debían conocer las empresas, lo que provocó que

el análisis financiero fuera más amplio.

En la década de 1940, las finanzas se orientaron más hacia el financiamiento externo,

con una orientación hacia los flujos de efectivo, que hacia la toma de decisiones desde

el interior de la empresa.

Con la llegada de la computadora, a partir de la década de 1950, los sistemas de

información le brindaron al administrador financiero, los elementos necesarios para que

la toma de decisiones se realizara en forma más adecuada. Se desarrollaran las técnicas

de investigación, de operaciones y de decisiones. Se agilizaron los medios que usan las

empresas para realizar las operaciones bancarias, pagar sus cuentas, administrar la

cobranza, traspasar efectivo, el manejo de riesgos cambiarios entre otras.

En la década de 1960 se desarrolló la teoría de la cartera de valores, que consiste en

analizar la contribución marginal de cada activo al riesgo  de la cartera de inversiones.

En el decenio de 1970 se perfecciona el modelo de fijación de precios de los activos de

capital, iniciándose también el estudio de los mercados financieros.
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La década de 1980 se caracterizó por mejorar la precisión de la teoría financiera. A raíz

de la incertidumbre financiera a nivel mundial surgieron grandes avances intelectuales

en la valuación de empresas. La calidad de la información que maneja la empresa y las

diferencias en su manejo para la administración, para los inversionistas en valores, para

clientes, para proveedores y empleados fue un área de las finanzas altamente

investigada.

Los años noventa se destacan por la globalización de las finanzas y el constante

aumento en la generación de la riqueza. La teoría financiera propone integrar los

mercados financieros mundiales. Las últimas dos décadas se han caracterizado por una

gran volatilidad de la inflación, los tipos de cambio y las tasas de interés.

Esta última década se caracteriza por la incertidumbre económica a nivel mundial, los

problemas de financiamiento externo, los préstamos internos, los excesos especulativos

y los problemas éticos en algunas empresas financieras, entre otros. Todos estos

acontecimientos han dado origen a innovaciones financieras entre las que destacan los

modelos para medir el riesgo de los mercados y la forma de valuar una empresa desde

una perspectiva económica con el modelo conocido como EVA1, valor económico

agregado. Las empresas están adoptando teorías enfocadas a administrar con base en el

valor. Se habla de técnicas como la administración basada en las actividades, los costos

y los presupuestos basados en actividades y la reingeniería de procesos. Las finanzas

actualmente se caracterizan por el cambio continuo para adoptar nuevas ideas y

técnicas.

En los inicios de este Siglo XXI se sigue y se seguirá hablando de la globalización de

las finanzas y los cambios surgirán cada  vez con mayor prontitud. Sin embargo las

teorías financieras ya no se podrían enfocar exclusivamente a la generación de la

riqueza, sino que deberán orientarse al servicio del hombre.

1 Marca registrada por Stern Stewart & Co.
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Definición de finanzas

Hoy en día se habla de finanzas en prácticamente todos los medios de comunicación.

Las expectativas de mejora, de crecimiento, de inversión, de ahorro y de solvencia

financiera son temas tratados día a día por mucha gente y no solo por los expertos.

Finanzas  es un galicismo (del francés: finances) que significa, Hacienda, Caudal o

Dinero.

Finanzas es la rama de la Economía que se relaciona con el estudio de las actividades de

inversión tanto en activos reales como en activos financieros, y con la administración de

los mismos.

Un activo real es un activo tangible, como una máquina, un terreno o un edificio. Los

activos reales son utilizados para generar recursos y, por lo mismo, producen cambios

en la situación financiera de la compañía que los posee.

Un activo financiero, es el que constituye el derecho a cobrar una cuenta en el futuro.

En el caso de las empresas se puede pensar en una cuenta o documento por cobrar; para

las personas físicas un activo financiero puede ser un documento que ampara una

inversión a plazo en una institución bancaria y que producirá un flujo de efectivo en el

futuro.

Finanzas es el área en donde se estudian las técnicas y procedimientos para planear,

organizar y controlar la obtención  y utilización óptimas de los recursos monetarios,

provenientes de fuentes internas y externas de una organización, así como la estructura

y financiamiento de los mercados financieros, para lograr su mejor aprovechamiento en

el cumplimiento de los objetivos de la organización.2

2 Apartado desarrollado según las definiciones establecidas por el Seminarios de Investigadores de la
FCA, de la UNAM y publicadas en la revista Contaduría y Administración, N° 190, con el nombre
“Proyecto de definición de las áreas del conocimiento de la Contaduría y la Administración”.
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El estudio de las finanzas está muy vinculado con otras disciplinas. Como rama de la

economía, toma de ésta los principios relativos a la asignación de recursos, pero se

enfoca especialmente en los recursos financieros y se basa en la utilización de la

información financiera que es producto de la contabilidad y en indicadores

macroeconómicos como tasa de interés, tasa de inflación, crecimiento del Producto

Interno Bruto (PIB), etcétera, y también utiliza herramientas de la Estadística y de las

Matemáticas.

Función financiera

La función financiera nació como una tesorería de las organizaciones y como tal se

ocupo, tradicionalmente, de la provisión de fondos para sus necesidades operativas. Su

responsable, en la mayoría de los casos, respondía a la denominación de “tesorero”, con

jerarquía similar a un gerente departamental que reporta a la gerencia general. En esta

etapa, podía estar compuesta por un sector de cobranza, un sector de caja, o tal vez un

área de relaciones con bancos. La participación de la tesorería en las decisiones de

inversión era mayormente pasiva y se limitaba a la ejecución de resoluciones tomadas

en otras áreas, convalidada por la gerencia general.

Posteriormente, a medida que se fueron configurando las responsabilidades actuales de

la función financiera, se amplia considerablemente su panorama tanto organizacional

como jerárquico. La posición del gerente financiero o director financiero tiende hoy a

estar consolidada con las áreas de contabilidad, control y planeamiento, en una especie

de súper gerencia que se ubica en un escalón apenas inferior a la gerencia general.

Esta estructura, dependerá del tipo de organización del negocio a que se dedica. No

podría encontrarse en una entidad financiera cuya tesorería o gerencia financiera, por la

naturaleza de la actividad, tendría que ver más con la administración de activos y

pasivos a la manera de una función de producción en una empresa fabril. Una empresa

pequeña o mediana, a su vez, tenderá a concentrar funciones en su organigrama y no es

raro encontrar las gerencias financiera, contable, administrativa y de personal reunidas

bajo una conducción única.
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De cualquier manera, hoy el responsable máximo del área financiera suele reunir las

atribuciones habitualmente asignadas a un contador general, o a un contador general con

funciones de control, a un gerente de planeamiento, además de ciertas funciones

tradicionales como tesorería, cobranzas, y a veces hasta facturación y sistemas.

El director financiero será, además, el referente obligado para cualquier decisión de

inversión, expansión, relativa a los dividendos, de capitalización y de endeudamiento.

Actualmente la función financiera, en el contexto globalizado y habida cuenta de la

velocidad con que se van generando cambios en las condiciones del entorno es tal vez el

área de la gestión empresaria que mayor dinamismo y mayores oportunidades de

desarrollo profesional presenta.

La función de las finanzas en la empresa está encaminada a las decisiones financieras

principales que son las de inversión, financiamiento y de utilidades, las cuales, a su vez,

buscan incrementar el valor de la organización, para lo cual  el director financiero

deberá responder a las preguntas:

1. ¿Cuánto debe invertir la empresa?

2. ¿En qué debe invertir la empresa?

3. ¿De qué forma y dónde se van a conseguir los recursos financieros que la

empresa planea invertir?

4. ¿En qué debe gastar?

5. ¿Cómo se deberán controlar los gastos?

Por lo consiguiente, y desde un punto de vista general, el objetivo fundamental de la

función financiera es el obtener los recursos necesarios y utilizarlos de la mejor manera

posible, es decir optimizarlos. Optimizar el uso y obtención de los recursos financieros

para maximizar los flujos de efectivo que generen, en el caso de México y en el caso de

Estados Unidos, para maximizar el valor de la empresa a través del precio de venta de

las acciones en el mercado. Esta situación de vender acciones en el mercado debe
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desarrollarse para que los ahorradores inviertan en bienes productivos, hagan crecer las

empresas y aceleren el desarrollo industrial y económico del país, y desde un punto de

vista ideal (utópico), para lograr un desarrollo social a través de la distribución de la

riqueza sin modificar el sistema.

Clasificación de las finanzas

Dependiendo del ámbito de las actividades y de la esfera social en que se tomen las

decisiones, las finanzas se pueden clasificar en públicas, corporativas y personales.

Finanzas personales.

Las finanzas personales son las actividades que realizan los individuos para tomar sus

decisiones financieras. Por lo cual, si estos requieren recursos que no tienen para

financiar sus compras de bienes duraderos como muebles, casas, etc., se convertirán en

emisores; por el contrario si poseen recursos de sobra, serán inversionistas.

Finanzas corporativas.

Las actividades que llevan a cabo las empresas para tomar decisiones financieras, son

conocidas como finanzas corporativas. Son aquellas que requieren recursos y han

identificado alguna oportunidad de inversión que pretenda desarrollar un proyecto de

expansión o, en ocasiones, aquellas que por alguna razón se les ha dificultado mantener

la operación financiera del negocio.

GOBIERNOSFINANZAS PÚBLICAS

EMPRESASFINANZAS
CORPORATIVAS

INDIVIDUOSFINANZAS PERSONALES
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Finanzas públicas.

Las actividades que llevan acabo los gobiernos para tomar decisiones financieras son

conocidas como finanzas públicas. Estos generalmente gastan más de lo que reciben. Un

gobierno recibe recursos financieros por medio de los impuestos y derechos que cobra,

por la ganancia que generan las empresas estatales, por la emisión de dinero que realiza

y, en última instancia, por los recursos en préstamo que puede obtener. Estos recursos

los utiliza para cubrir sus gastos, crear infraestructura, garantizar la seguridad de los

ciudadanos y establecer las condiciones económicas  propicias que estimulen el

desarrollo de la población.

1.2 NORMAS DE INFORMACIÓN FINANCIERA

Las Normas de Información Financiera (NIF) son un conjunto de normatividades

emitidas en México por el Consejo Mexicano para la Investigación y desarrollo de

Normas de Información Financiera, A. C. (CINIF) o transferidos a el que regulan la

información contenida en los Estados Financieros y en las notas que los componen,

tales normas son aceptadas de manera amplia y generalizada por los usuarios de la

información financiera.

Razones para emitir las NIF

Los organismos encargados de promulgar las normas contables en  distintos países del

mundo, han adoptado diferentes estilos para emitir sus disposiciones, dependiendo del

ambiente legal, cultural y político en que se han desarrollado.  Algunos se han

concentrado más en principios generales y han dejado espacio al juicio profesional en su

aplicación.

La CPC, siguiendo la línea del International Accounting Standards Committee (IASC)

en su momento y actualmente del International Accounting Standards Board (IASB), ha

tomado este último enfoque considerando que el estilo de desarrollar reglas detalladas,

conlleva al riesgo de que si una regla no prohíbe explícitamente un tratamiento o una

presentación determinada, entonces lo permite. La CPC reconoce la necesidad de contar
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con normas claras e invita al CINIF a continuar en la misma dirección y enfoque de los

principios generales.

Durante más de 30 años, la Comisión de Principios de Contabilidad (CPC) del Instituto

Mexicano de Contadores Públicos A. C. (IMCP) fue la encargada de emitir la

normatividad contable en nuestro país, bajo la denominación de Principios de

Contabilidad Generalmente Aceptados.

En este conjunto de boletines se establecieron los fundamentos de la contabilidad

financiera en los que se basó no sólo el desarrollo de normas particulares, sino también

la respuesta a controversias o problemáticas derivadas de la emisión de estados

financieros de las entidades económicas. Indiscutiblemente, la CPC desempeñó esta

función con un alto grado de dedicación, responsabilidad y profesionalismo.

A partir del 1º de junio de 2004, es el Consejo Mexicano para la Investigación y

Desarrollo de Normas de Información Financiera  el organismo independiente que, en

congruencia con la tendencia mundial, asume la función y la responsabilidad de la

emisión de la normatividad contable en México.

El CINIF es un organismo independiente en su patrimonio y operación, constituido en

el año 2002 por entidades líderes de los sectores público y privado,  con objeto de

desarrollar, las “Normas de Información Financiera” con un alto grado de transparencia,

objetividad y confiabilidad, que sean de utilidad tanto para emisores como para usuarios

de la información financiera.

Para lograr lo anterior, se conformó un Consejo Emisor del CINIF, al que se han

integrado investigadores de tiempo completo provenientes de diferentes campos de

experiencia y competencia profesional, resaltando su independencia de criterio,

objetividad e integridad, quienes trabajan junto con reconocidos profesionistas y

académicos voluntarios, a fin de lograr puntos de vista plurales e independientes.

El CINIF es el encargado directo de desarrollar dicha normatividad; para lograrlo, lleva

a cabo procesos de investigación y auscultación entre la comunidad financiera y de

negocios, y otros sectores interesados, dando como resultado, la emisión de documentos
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llamados “Normas de Información Financiera (NIF)” o, en su caso, “Interpretaciones a

las Normas de Información Financiera (INIF)”, siendo éstas últimas, aclaraciones y

guías de implementación de las primeras.

La filosofía de las NIF es lograr, por una parte, la armonización de las normas locales

utilizadas por los diversos sectores de nuestra economía; y, por otro lado, convergir en

el mayor grado posible, con las Normas Internacionales de Información Financiera

(NIIF) emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad.

Cuando se haga referencia genérica a las NIF, deberá entenderse que éstas comprenden

tanto a las normas emitidas por el CINIF como a los boletines emitidos por la CPC que

le han sido transferidos al CINIF el 31 de mayo de 2004. Sin embargo, cuando se haga

referencia específica a alguno de los documentos que integran las NIF, éstos se llamarán

por su nombre original, esto es, Norma de Información Financiera o Boletín, según sea

el caso.

Clasificación y Estructura

De las series que se tenían (A, B, C, D, y E) se decide empezar por el marco conceptual,

lo que era anteriormente la serie “A” de los PCGA.

Por lo que, las NIF se han clasificado de la siguiente forma:

a) Normas conceptuales, que conforman el llamado Marco Conceptual (MC) el

cual abarca las NIF serie A;

b) Normas particulares, que corresponden a las demás series (B,C,D y E); e

c) Interpretaciones a normas particulares (INIF).
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Las NIF que modifican a los boletines anteriores actualmente son:

A-1 Estructura de las normas de información financiera.

A-2 Postulados Básicos.

A-3 Necesidades de los usuarios y objetivos de los estados

financieros.

A-4 Características cualitativas de los estados financieros.

A-5 Elementos básicos de los estados financieros.

A-6 Reconocimiento y valuación.

A-7 Presentación y revelación.

A-8 Supletoriedad.

B-1 Cambios contables y correcciones de errores.

De acuerdo a lo anterior los PCGA se hacen a un lado para darle vigencia actual a las

NIF, así como conocíamos los nueve principios ahora cambiamos a ocho “postulados

básicos”.

Dichos postulados son fundamentos que configuran el sistema de información contable

y rigen el ambiente bajo el cual se debe operar. Por tanto tienen influencia en todas las

fases que componen dicho sistema contable, esto es, inciden en la identificación,

análisis, interpretación, captación, procesamiento y finalmente en el reconocimiento

contable de las operaciones, transformaciones internas y de otros eventos, que lleva a

cabo o que afectan económicamente a un ente. A manera de resumen las modificaciones

son las siguientes:

Postulados básicos Principios de Contabilidad

Sustancia económica

Entidad económica Entidad

Negocio en marcha Negocio en marcha

Devengación contable Realización

Asociación de costos y gastos con ingresos Periodo contable
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Postulados básicos Principios de Contabilidad

Valuación Valor histórico original

Dualidad económica Dualidad económica

Consistencia Consistencia

Revelación suficiente

Importancia Relativa

Los principios de revelación suficiente y de importancia relativa pasan a ser

características cualitativas de información.

De manera breve se exponen a continuación los ocho postulados básicos, los cuales se

encuentran en la NIF A-2 y son aplicables a todas las entidades que emitan los estados

financieros, de acuerdo con los términos establecidos en la NIF A-3 de la cual se

expondrá  también un resumen, así como también de la NIF A-5, ya que son relevantes

en la presentación de la información financiera.

NIF A-2   Postulados Básicos

Sustancia Económica

La sustancia económica debe prevalecer en la delimitación y operación del sistema de

información contable, así como en el reconocimiento contable de las operaciones  que

lleva a cabo la entidad y de otros eventos que la afectan económicamente.

La sustancia económica debe prevalecer. El sistema de información contable debe ser

delimitado en forma tal que pueda ser capaz de captar la esencia económica del ente

emisor de información financiera.
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El reflejo de la sustancia económica debe prevalecer en el reconocimiento contable con

el fin de incorporar los efectos derivados de las operaciones que lleva a cabo una

entidad y otros eventos que la afectan, de acuerdo con su realidad económica y no sólo

con su forma jurídica o legal, cuando una y otra no coincidan. Debe otorgarse, en

consecuencia, prioridad al fondo o sustancia económica sobre la forma legal.

Cuando en esta NIF se haga referencia a las operaciones de una entidad, deberá

entenderse que comprenden tanto las transacciones como las transformaciones internas

que ésta lleva a cabo y que la afectan económicamente.

Ello es debido a que la forma legal de una operación puede tener una apariencia

diferente al auténtico fondo económico de la misma y, en consecuencia, no reflejar

adecuadamente su incidencia en la situación económico-financiera. Por ende, las

formalidades jurídicas deben analizarse en un contexto adecuado, a la luz de la sustancia

económica, a fin de que no la tergiversen y con ello distorsionen el reconocimiento

contable.

Por ejemplo, una empresa puede vender un activo a un tercero de tal manera que la

documentación aportada de a entender que la propiedad ha pasado a este tercero. Sin

embargo, pueden existir simultáneamente acuerdos que aseguren a la empresa el

continuar disfrutando de los beneficios económicos incorporados al activo en cuestión;

En tales circunstancias, presentar información sobre la existencia de una venta, podría

no representar adecuadamente la transacción efectuada.

Entidad Económica

Este postulado se incorpora para identificar y delimitar al ente económico, de las demás

entidades con las que interactúa y se relaciona.

La entidad económica es aquélla unidad identificable que realiza actividades económicas,

constituida por combinaciones de recursos humanos, materiales y financieros (conjunto

integrado de actividades económicas y recursos), conducidos y administrados por un

centro de control independiente que toma decisiones encaminadas al cumplimiento de los
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fines específicos para los que fue creada.

A la contabilidad le interesa identificar a la entidad que persigue fines económicos

particulares y que es independiente de otras entidades. Para identificar a una entidad se

utilizan dos criterios:

a) Primero se debe contar con un conjunto de recursos disponibles, con estructura y

operación propios, encaminados al cumplimiento de fines específicos y,

b) Por otra parte tener un centro de control independiente que toma decisiones con

respecto al logro de fines específicos.

La entidad económica no coincide necesariamente con la entidad jurídica. Esta última es

aquélla con personalidad jurídica propia, sujeta de derechos y obligaciones de

conformidad con lo establecido en las leyes, pudiendo ser una persona física o moral.

Por otra parte, la entidad económica puede ser un sujeto jurídicamente independiente o

un conjunto de entidades jurídicas, a consecuencia del control directo o indirecto, o

propiedad  de capital, ejercido por una entidad sobre otra u otras.

Para fines contables, la entidad económica debe prevalecer por encima de los

componentes individuales, que en su caso, la integran.

La entidad económica sirve de base para delimitar la operación del sistema de

información contable.

El sistema de información contable busca reflejar información sobre las actividades de

la entidad, las cuales puedan reconocerse en concordancia con su realidad económica y

sentido financiero.

La entidad económica se presume como una unidad operativa independiente de sus

accionistas, propietarios o patrocinadores, por lo que sólo deben incluirse en la



Generalidades de los Negocios y su Función Financiera

información financiera los activos, pasivos y capital contable o patrimonio contable de

este ente económico independiente.

La entidad persona física se asume como una unidad de negocios independiente de su

propietario, con personalidad y capital contable o patrimonio contable propios, por lo

que sólo deben incluirse en la información financiera, los activos, pasivos y el capital

contable o patrimonio contable de todos los negocios que estén bajo el control de la

persona física.

La entidad persona moral tiene personalidad y capital contable o patrimonio contable

propios distintos de los que ostentan las personas que la constituyen y administran. Por

tal razón, debe presentar información financiera en la que sólo deben incluirse los

activos, pasivos y el capital contable o patrimonio contable de dicha entidad.

En atención a su finalidad existen dos tipos de entidades económicas:

a) Entidad lucrativa. Cuando su principal propósito es resarcir a los inversionistas su

inversión, a través de un rendimiento o reembolso.

b) Entidad con propósitos no lucrativos. Cuando su finalidad principal es social, sin

que se busque resarcir económicamente las contribuciones a sus patrocinadores.

Negocio en Marcha

La entidad económica se presume en existencia permanente, por lo que las cifras en el

sistema de información contable representan valores sistemáticamente obtenidos para los

que se considera un horizonte de tiempo ilimitado.

Salvo prueba en contrario, la marcha de la actividad de la entidad económica continúa

en un futuro previsible. Al evaluar si la presunción de negocio en marcha resulta
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apropiada, la administración tendrá en cuenta toda la información que esté

disponible para el futuro, que deberá cubrir al menos, pero no limitarse a, los doce

meses siguientes a partir de la fecha del balance. El grado de detalle de las

consideraciones dependerá de los hechos que se presenten en cada caso. Cuando la

entidad tenga un historial de rentabilidad, así como facilidades de acceso a fuentes de

recursos financieros, puede concluirse que la base de negocio en marcha es

adecuada, sin hacer un análisis detallado. En otros casos, puede ser necesario que la

administración, para satisfacerse de que esa base es adecuada, considere una amplia

gama de factores relacionados con la rentabilidad actual y esperada, la programación de

pagos de la deuda, y las fuentes potenciales de recursos para reemplazar a las actuales

fuentes de financiamiento.

En una situación típica, la ausencia de mención expresa de negocio en marcha en la

información financiera, implica que se asume la continuidad de la entidad. Cuando ello

no sea así, es decir, en situaciones atípicas en las que deba considerarse un horizonte

temporal limitado (por ejemplo, a causa de la disolución, suspensión de actividades,

quiebra o liquidación), dicha información debe sujetarse a los criterios establecidos por

las Normas  de Información Financiera que en caso dado le sean aplicables.

Devengación Contable

Los efectos derivados de las transacciones y transformaciones internas que lleva a cabo

la entidad económica y de otros eventos que la afectan económicamente, se consideran

devengados y, consecuentemente, deben ser reconocidos contablemente, en el momento

en el que ocurren, independientemente de la fecha en que se consideren realizados para

fines contables.

Una partida se considera devengada cuando ocurre, en tanto que se considera realizada

para fines contables, cuando es cobrada o pagada, esto es, cuando se materializa la
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entrada o salida de efectivo u otros recursos, los cuales le generan derechos u

obligaciones a la entidad.

Una partida se considera devengada cuando se da por consumado el evento crítico de

la transacción, transformación interna o evento que le dio origen,

independientemente del momento en que se considere realizada para fines contables.

Por lo tanto, el momento de la devengación contable de una partida no coincide

necesariamente con su momento de realización.

Un sistema de información contable sobre la base de devengación proporciona

información acerca de los activos y pasivos asumidos de una entidad, que de otra forma,

no se podría  obtener al contabilizar únicamente las entradas y salidas de efectivo del

periodo. Por lo tanto, la información financiera preparada sobre esta base proporciona

a los usuarios información no sólo de las transacciones pasadas que generaron cobros

o pagos de efectivo o su equivalente, sino también, información acerca de obligaciones

contraídas y derechos adquiridos que representan movimientos de efectivo en el futuro.

El término de realización se refiere al momento en el que se materializa el cobro o el

pago de la partida en cuestión, lo cual normalmente sucede al recibir o pagar efectivo o

su equivalente, o bien, al intercambiar dicha partida por derechos u obligaciones en

efectivo; por ejemplo, cuando el cobro o pago de la partida se realiza con un activo fijo.

Aun cuando no se haya materializado dicho cobro o pago, la partida en cuestión se

encuentra devengada y es realizable para fines contables.

La NIF A-1 define al reconocimiento contable como: “el proceso que consiste en valuar,

presentar y revelar, es decir, incorporar de manera formal en la información financiera,

los efectos de las operaciones y otros eventos que afectan económicamente a una

entidad, como una partida de activo, pasivo, capital contable o patrimonio contable,

ingreso o gasto, cuando se  devenguen. El reconocimiento de los conceptos contables

básicos implica necesariamente la inclusión de la partida respectiva en la información

financiera, formando parte, conceptual y cuantitativamente del rubro relativo.

Asimismo, la NIF A-1 señala que, “La contabilidad es una técnica que se utiliza para el

registro de las transacciones, transformaciones internas y otros eventos que afectan
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económicamente a una entidad y que produce sistemática y estructuradamente

información financiera.”.

De acuerdo con lo anterior, las operaciones y eventos que deben ser reconocidos

contablemente son:

a) Las transacciones que la entidad económica llevó a cabo con otros entes

económicos;

b) Las transformaciones internas que modificaron la estructura de sus recursos o de

sus fuentes; y,

c) Otros eventos que la afectaron.

Transacciones. Una transacción es un tipo particular de evento en el que media la

transferencia de un beneficio económico entre dos o más entidades. La transacción

puede ser recíproca cuando cada entidad recibe y transfiere recursos económicos, o no

recíproca, cuando sólo una de las entidades recibe recursos económicos y otra transfiere

dichos recursos; por ejemplo, en el caso de donaciones o contribuciones otorgadas o

recibidas.

Las transformaciones internas se reconocen contablemente en el momento en que

modifican la estructura de sus recursos y sus fuentes. Por ejemplo, la transformación de

materia prima en producción en proceso y de ese estado a producto terminado o el

abandono de una planta o de una porción de la misma, entre otros.

No es factible establecer normas en detalle acerca de cuando un evento se debe

reconocer contablemente, debido a su variedad y a que es difícil o casi imposible

anticipar específicamente cuándo ocurrirá el evento o las situaciones que lo causaron.

Sin embargo, dada la necesidad de reconocer contablemente ese tipo de eventos, estos

se consideran devengados cuando se conocen, considerando para tal efecto su naturaleza

y la posibilidad de ser cuantificados razonablemente en términos monetarios.
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Periodo contable y provisionalidad. Los efectos derivados de las transacciones y

transformaciones internas que lleva cabo una entidad, así como de otros eventos que la

afectan económicamente, deben identificarse con un periodo convencionalmente

determinado (periodo contable), a fin de conocer en forma periódica la situación

financiera y el resultado de las operaciones de la entidad.

El concepto de periodo contable asume que la actividad económica de la entidad, la cual

tiene una existencia continua, puede ser dividida en periodos convencionales, los cuales

varían en extensión, para presentar la situación financiera, los resultados de operación y

sus cambios, incluyendo operaciones y eventos, que si bien no han concluido

totalmente, ya han afectado económicamente a la entidad.

Para este fin, se establece que el periodo contable sea equivalente a un ciclo operacional

completo de la entidad, pudiendo coincidir con el ejercicio social, aun cuando su

periodicidad en ocasiones puede ser menor a éste (mensual, trimestral), o mayor, si su

ciclo operacional abarca más de un año.

La necesidad de efectuar cortes convencionales en la vida de la entidad en concordancia

con la aplicación del postulado de devengación contable, facilita entre otras cosas, que:

a) Se delimite la información financiera considerando su fecha o periodo;

b) Se refleje oportunamente y se asocien con el periodo en el que ocurren las

operaciones;

c) Se tomen decisiones económicas sobre los aspectos financieros de la entidad, así

como sobre su continuidad;

d) Se muestren en forma separada en el balance general o estado de situación

financiera, los  activos y pasivos a corto y largo plazo o de acuerdo a su

disponibilidad o exigibilidad, respectivamente;

e) Se aplique un adecuado “corte” en los estados financieros, tanto al inicio como

al final del periodo contable de las operaciones que, clasificadas como un

elemento de activo, pasivo, capital contable o patrimonio contable, se han

devengado aun cuando se vayan a realizar en periodos contables futuros y sus

efectos económicos afecten a más de un periodo.
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f) Se elaboren estimaciones y provisiones que aún cuando se tengan

incertidumbres en cuanto a monto, periodicidad y destinatario, se tienen que

reconocer contablemente por considerarse devengadas.

La provisionalidad de la información financiera significa que ésta no representa hechos

totalmente terminados. Dicho concepto se deriva de la aplicación conjunta de los

postulados básicos de “devengación contable” y de “negocio en marcha”, los cuales

establecen la necesidad de identificar los efectos derivados de las operaciones y de

otros eventos que afectan económicamente a la entidad con un periodo determinado

(periodo contable), asumiendo la continuidad de la entidad. Además, propicia la

aplicación del postulado básico de “asociación de costos y gastos con ingresos”.

Derivado de lo anterior, el uso de estimaciones y provisiones contables es una parte

esencial del proceso de elaboración de la información financiera. Su determinación

requiere del empleo del juicio profesional y deben basarse en la información disponible

que tenga la entidad en ese momento; asimismo, deben ser revisadas si cambian las

circunstancias en las que se basó su determinación.

Como ejemplos se tienen las estimaciones para cuentas incobrables o para inventarios

obsoletos y de lento movimiento, la identificación de la vida útil económica de los

activos sujetos a depreciación, las provisiones por obligaciones laborales, las

estimaciones de ingresos para determinar el grado de avance de una obra en

construcción, entre otras.

Asociación de Costos y Gastos con Ingresos

Los costos y gastos de una entidad deben identificarse con el ingreso que generen,

independientemente de la fecha en que se realicen.
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El postulado de asociación de costos y gastos con ingresos es el fundamento del

reconocimiento de una partida en el estado de resultados; esto es, los ingresos deben

reconocerse en el periodo contable en el que se devengan, identificando los costos y

gastos (esfuerzos acumulados) que se incurrieron o consumieron en el proceso de

generación de dichos ingresos.

La asociación de los costos y gastos con los ingresos se lleva a cabo:

a) Identificando los costos y gastos que se erogaron para beneficiar directamente la

generación de ingresos del periodo. En su caso deben efectuarse estimaciones o

provisiones, y

b) Distribuyendo en forma sistemática y racional los costos y gastos en los

periodos contables que son beneficiados por la generación de ingresos.

Los costos y gastos del periodo contable cuyos beneficios económicos futuros no

pueden identificarse o cuantificarse razonablemente deben enviarse directamente a los

resultados del periodo.

Los costos y gastos que se reconocen en los resultados del periodo actual incluyen:

a) Los que se incurren para beneficiar la generación de ingresos del periodo

b) Aquellos cuyos beneficios económicos, actuales o futuros no pueden

identificarse o cuantificarse razonablemente (por ejemplo, los gastos de

investigación)

c) Los que se derivan de un activo reconocido en el balance general en periodos

anteriores y que contribuyen a la generación de beneficios económicos en el

periodo actual (por ejemplo, la depreciación de un activo fijo).
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Valuación

Los efectos financieros derivados de las operaciones que lleva cabo una entidad, así

como de otros eventos que la afectan económicamente, deben cuantificarse en términos

monetarios, atendiendo a los atributos del elemento a ser valuado.

Cuantificarse en términos monetarios. La unidad monetaria es el común denominador

de la actividad económica y constituye una base adecuada para la cuantificación y el

análisis de los efectos derivados de las operaciones que lleva a cabo la entidad y de

otros eventos que la afectan. Las cifras cuantificadas en términos monetarios permiten

comunicar información sobre las  actividades económicas que desarrolla una entidad

y por ende, sirven de base para la toma de decisiones por parte de los usuarios

generales de la información financiera.

Atributos del elemento a ser valuado. En el reconocimiento inicial, la cuantificación en

términos monetarios de un elemento o partida se efectúa al valor original de intercambio

incurrido en la operación o la estimación que se haga de éste. En el reconocimiento

posterior, dicho valor debe modificarse o ajustarse a través del tiempo, conforme

cambien las características o la naturaleza del elemento a ser valuado, esto es, sus

atributos, así como, de acuerdo a los eventos y circunstancias particulares que los hayan

afectado desde su última valuación. Una descripción más detallada de las bases de

reconocimiento y valuación disponibles se encuentra en la NIF A-6, Conceptos de

reconocimiento y valuación.

Dualidad Económica

La estructura financiera de una entidad económica está constituida por los recursos de

los que dispone para la consecución de sus fines y por las fuentes para obtener dichos

recursos, ya sean propias o ajenas.

Estructura financiera. La doble dimensión de la representación contable de la entidad

es fundamental para una adecuada comprensión de su estructura y de su posición en

relación con otras entidades; es por eso que en los estados financieros se incorporan
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partidas que constituyen representaciones de los recursos económicos de la entidad

por un lado y de las fuentes de dichos recursos, por el otro.

Los activos representan recursos económicos con los que cuenta la entidad, en tanto que

los pasivos y el capital contable o patrimonio contable representan participaciones en el

financiamiento (externo e interno, respectivamente) de dichos recursos, a una fecha. Los

distintos elementos en los estados financieros reflejan los efectos de las operaciones que

lleva a cabo una entidad y de otros eventos que la afectan, los cuales ocasionan cambios

en su estructura en distintos intervalos o periodos de tiempo.

Todas las entidades procesan sus recursos a fin de convertirlos en efectivo u otros

activos para generar valor económico. La esencia de un activo o recurso es precisamente

su capacidad para generar beneficios económicos futuros para la entidad, lo cual se

logra cuando el activo es intercambiado, modificado o utilizado para producir valor

económico y a su vez sirve, para liquidar o cubrir sus pasivos. Por otro lado, las fuentes

de financiamiento están constituidas por elementos tanto de pasivo como de capital

contable o patrimonio contable. La esencia de un pasivo es un deber o requerimiento

que representa el sacrificio de beneficios económicos en el futuro derivados de

operaciones o eventos ocurridos en el pasado, lo cual se manifiesta cuando la entidad

transfiere activos, proporciona servicios, o consume activos, para satisfacer la

obligación en que ha incurrido o que le ha sido impuesta. En adición, el capital contable

o patrimonio contable representan el valor contable de los activos netos (activos menos

pasivos) conque cuenta la entidad.

La descripción y características esenciales de los elementos básicos que conforman los

estados financieros se establecen en la NIF A-5, Elementos básicos de los estados

financieros.
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Consistencia

La consistencia implica que a operaciones y eventos similares que afectan

económicamente a una entidad, debe corresponder un tratamiento contable semejante,

el cual debe permanecer a través del tiempo, en tanto no cambie su esencia económica.

Tratamiento contable semejante. La consistencia establece la aplicación del mismo

tratamiento contable provisto por las Normas de Información Financiera para reconocer

los efectos derivados de operaciones y eventos similares, así como, la permanencia de

dicho tratamiento a lo largo del tiempo.

La consistencia propicia la generación de información financiera comparable dado que

sin ella, no habría posibilidad de conocer si los cambios en las cifras contables se deben

a los efectos económicos reales, o tan solo a cambios en los tratamientos contables. Por

lo tanto, la consistencia coadyuva a la comparabilidad de la información financiera

en una misma entidad en diferentes periodos contables y en comparación con otras

entidades.

Sin embargo, la necesidad de consistencia no debe ser un freno a la evolución y

mejoramiento de la calidad de la información financiera generada por el sistema

contable.

Si las circunstancias o los hechos cambian y los criterios o procedimientos utilizados

generan información que se aleja de los requisitos de calidad esperados, dichos criterios

o procedimientos deben modificarse o sustituirse de manera justificada por otros con el

fin de fortalecer la utilidad en la información financiera.

Cualquier cambio contable que afecte la comparabilidad deberá sujetarse a lo dispuesto

por las Normas de Información Financiera particulares.

Las disposiciones contenidas en esta Norma de Información Financiera entra en vigor a

partir del 1º de enero de 2006, permitiéndose su aplicación anticipada.
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Esta Norma deja sin efecto al Boletín A-2, Entidad y al Boletín A-3, Realización y

Periodo Contable.

NIF A-3 Necesidades de los Usuarios y Objetivos de la Información
Financiera.

El usuario general de la información financiera de las entidades, puede ser un miembro

o integrante de la entidad, órganos gubernamentales, contribuyentes, concesionarios,

acreedores, proveedores, deudores, empleados, administradores, directores y fiduciarios;

beneficiarios de servicios, analistas financieros y consultores; agentes de valores,

suscriptores, abogados, economistas, autoridades fiscales, autoridades reguladoras,

legisladores, prensa financiera, sindicatos, investigadores, profesores y estudiantes,

entre otros.

Es incuestionable que la información financiera y las técnicas contables se siguen

sofisticando y se han mantenido en constante evolución en los últimos años de manera

sobresaliente. La información financiera que solía constar de un balance que presentaba

utilidades, se ha transformado en un conjunto integrado de estados financieros, sus

notas concernientes y, en ocasiones, otro tipo de información financiera relevante, para

revelar, como mínimo, la situación financiera, los resultados de operación y los cambios

en el  capital contable o patrimonio contable y en la situación financiera de una entidad.

En concordancia con la normatividad internacional, se reconsideraron los anteriores

Boletines B-1, Objetivos de los estados financieros y B-2, para formar parte del marco

conceptual en la serie A, conformando de esta forma la NIF A-3 y, por ende, dejando

sin efecto los Boletines mencionados.

Esta NIF detalla con mayor amplitud los objetivos de la información financiera basados

en  las necesidades comunes de los usuarios. Consecuentemente, incorpora una sección

que  identifica y describe las necesidades particulares de los usuarios para identificar las

más  comunes. Además, se analizan y puntualizan con mayor profundidad los

requerimientos de  la información financiera de los distintos tipos de usuarios para su

toma de decisiones económicas. Las cuales se detallarán en el capítulo 2 en

Generalidades de los estados financieros.
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Definición de Términos

Son definiciones propias de esta NIF las siguientes:

a) Entidad lucrativa. Es aquella unidad identificable que realiza actividades

económicas, constituida por combinaciones de recursos humanos, materiales y

financieros (conjunto integrado de actividades económicas y recursos),

conducidos y administrados por una autoridad que toma decisiones encaminadas

a la consecución de los fines de lucro de la entidad, siendo su principal atributo,

la intención de resarcir y retribuir a los inversionistas su inversión, a través de un

rendimiento o reembolso.

b) Entidad con propósitos no lucrativos.  Es aquella unidad identificable que realiza

actividades económicas constituida por combinaciones de recursos humanos,

materiales y de aportación, coordinados por una autoridad que toma decisiones

encaminadas a la consecución de los fines para los que fue creada,

principalmente  de beneficio social, y que no resarce económicamente la

contribución a sus patrocinadores. Por ende, se tienen las siguientes

características:

Necesidades de los Usuarios

Cualquier usuario general de la información financiera de una entidad, comparte un

interés común en la información acerca de la efectividad y eficiencia de las actividades

de la  entidad y de su capacidad para continuar operando. Por ende, la información

financiera debe ser útil a una gama amplia de usuarios para la toma de decisiones.

La administración es responsable ante los inversionistas o patrocinadores (en forma

directa o a través de órganos de supervisión y vigilancia corporativos, internos o

externos) de  planear, ejecutar, evaluar y controlar las operaciones de una entidad,

incluyendo, en entidades lucrativas, el de mantener o aumentar una ventaja o paridad

competitiva en el  sector o mercado; todo lo anterior, circunscrito en el ambiente donde

la entidad adquiere y enajena objetos económicos, así como, obtiene financiamiento.
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Además, es responsable de  tomar en cuenta y equilibrar otro tipo de intereses, tales

como los correspondientes de los empleados, clientes, acreedores, proveedores,

gobierno, receptores y beneficiarios de  servicios, usualmente de su competencia. La

forma más substancial de rendir cuentas por  parte de la administración es a través de la

información financiera.

También en la actualidad el usuario general evalúa, cada vez con mayor frecuencia, el

grado en que la entidad satisface su responsabilidad social. La entidad, por consiguiente,

adquiere con mayor medida un compromiso ante la sociedad de atender el bienestar de

la  comunidad. Para que un usuario general de la información financiera, tenga la

posibilidad  de apreciar la incidencia de la entidad económica en el bienestar de la

comunidad o en el  desarrollo económico del entorno en que se desenvuelve y,

considerando además, que no tiene acceso a la administración para exigir la información

adicional que necesita, debe tratarse de una persona con conocimientos técnicos

adecuados para entender la información financiera.

Información Financiera y Estados Financieros

La información financiera es cualquier tipo de declaración que exprese la posición y

desempeño financiero de una entidad, siendo su objetivo esencial ser de utilidad al

usuario general en la toma de sus decisiones económicas. Su manifestación fundamental

son los estados financieros. Se enfoca esencialmente a proveer información que permita

evaluar, el cambio neto en el patrimonio contable o en el capital ganado de una entidad;

así como, a proporcionar elementos de juicio para valorar el comportamiento futuro de

sus flujos de efectivo.

Por su parte, los estados financieros son la representación estructurada de la situación y

desarrollo financiero de una entidad a una fecha determinada o por un periodo definido.

Para satisfacer este objetivo, los estados financieros proveen información sobre la

evolución de:

a) Los activos,

b) Pasivos,

c) Capital contable o patrimonio contable,
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d) Ingresos y gastos, incluyendo los ordinarios y no ordinarios,

e) Cambios en el capital contable o patrimonio contable, y

f) Flujos de efectivo o los cambios en la situación financiera.

Esta información, asociada con otra provista en las notas a los estados financieros, asiste

al  usuario de los estados financieros para predecir las necesidades o generación de

flujos de  efectivo futuros de la entidad, en particular, sobre su periodicidad y

certidumbre.

El objetivo de esta NIF se relaciona con la información financiera y no se limita

solamente  a la información expuesta en los estados financieros. Ejemplos de

información financiera diferente a los estados financieros no provista por la entidad

pueden ser: los informes de analistas sobre la competencia en precios, productos o

reservas para la generación de  ingresos por realizar y su discusión; estadísticas

económicas del sector y macroeconómicas;  publicaciones financieras sobre la entidad;

entre otros.

Objetivos de la Información Financiera

Los objetivos de la información financiera se derivan principalmente de las necesidades

del  usuario general, por ello, el suministro de información financiera debe permitir al

usuario  general evaluar:

a) El comportamiento económico–financiero de la entidad, su estabilidad y

vulnerabilidad; así como, su efectividad y eficiencia en el cumplimiento de sus

objetivos; y

b) La capacidad de la entidad para mantener y optimizar sus recursos, obtener

financiamientos adecuados, retribuir a sus fuentes de financiamiento y, en

consecuencia, determinar la viabilidad de la entidad como negocio en marcha.

Esta doble evaluación se apoya especialmente en la posibilidad de obtener recursos y de

generar liquidez y requiere el conocimiento de la situación financiera de la entidad, de
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su actividad operativa y de sus cambios en el capital contable o patrimonio contable y

en los flujos de efectivo o en la situación financiera.

NIF A-5  Elementos Básicos de los Estados Financieros

La presente Norma de Información Financiera (NIF) se emite con la intención de

converger con las Normas Internacionales de Información Financiera (NIIF) por lo cual,

se redefinen  ciertos elementos establecidos en el anterior Boletín A-11, Definición de

los conceptos básicos integrantes de los estados financieros, emitido por la Comisión de

Principios de Contabilidad del Instituto Mexicano de Contadores Públicos.

Los cambios importantes que surgen con la emisión de la NIF A-5, son:

a) Se definen los siguientes elementos de los estados financieros:

I. Patrimonio contable y cambio neto en el patrimonio contable, como parte

de los estados  financieros básicos de las entidades con propósitos no

lucrativos;

II. Movimientos de propietarios, reservas, utilidad y pérdida integral, como

componentes  del estado de variaciones en el capital contable de entidades

lucrativas;

III. Entrada y salida de recursos, dentro del estado de flujo de efectivo;

b) Se redefinen los siguientes elementos:

I. Capital contable, para identificarlo como el valor neto de los activos de la

entidad.

c) Asimismo, se excluyen del capital contribuido las donaciones recibidas por la

entidad, por considerar que éstas cumplen con la definición de ingreso y, por lo

tanto, deben formar  parte del estado de resultados; e

d) Ingreso, para hacerlo más genérico y no asociarlo solamente con los ingresos

que se obtienen por las actividades primarias de la entidad, tal como lo manejó

el anterior Boletín A-11;

Se establece un nuevo enfoque para clasificar los ingresos y gastos reconocidos en el

estado de resultados en: ordinarios, es decir usuales, y no ordinarios, que son inusuales,
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independientemente de que cualquiera de estos surja de manera frecuente o no. Por ello,

las partidas que en el Boletín A-7, Comparabilidad, se denominaban partidas especiales

o partidas extraordinarias, deben atender ahora a esta nueva clasificación. Como

consecuencia, se derogan los párrafos respectivos del Boletín A-7.

Se hacen precisiones a las definiciones de activos y pasivos;  no se incluyen dentro de la

NIF A-5, los enfoques de valuación y los criterios para su reconocimiento, de los

elementos básicos de los estados financieros contenidos en el Boletín A-11, pues esto

queda  establecido en la NIF A-6, Conceptos de valuación; y  en términos generales,

esta norma no  se refiere a las partidas derivadas del  reconocimiento de los efectos de la

inflación en los  estados financieros, dado que esto forma parte de las normas

particulares.

OBJETIVO

Definir los elementos básicos que conforman los estados financieros, para lograr

uniformidad de criterios en su elaboración, análisis e interpretación, por parte de los

usuarios generales de la información financiera.

ALCANCE

Las disposiciones de esta Norma de Información Financiera son aplicables para todas

las  entidades que emitan estados financieros en los términos establecidos por la NIF A-

3, Necesidades de los usuarios y objetivos de la información financiera.

La información de estas NIF (A-3 Y A-5) serán ampliados en el capitulo 2 en el tema

Generalidades de los estados financieros.

1.3 FORMAS ALTERNATIVAS DE ORGANIZACIÓN DE LOS
NEGOCIOS.

La función de las finanzas se puede llevar acabo a partir de un número de formas

distintas de organización; estos tipos de organización se clasifican de acuerdo al tipo de
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responsabilidad que tienen en la toma de sus decisiones los negocios u empresas, ya que

estas responsabilidades pueden ser de forma ilimitada y de forma limitada. Estas formas

alternativas de organización, están basadas  de acuerdo a la traducción del libro de

Fundamentos de Administración financiera de Scott Besley.

Existen tres principales formas de  administración de los negocios: 1) personas físicas u

organización unipersonal, 2) sociedades o asociaciones con responsabilidad ilimitada y

3) las sociedades anónimas o sociedades con responsabilidad limitada.

Aproximadamente el 75% de los negocios son administrados como personas físicas,

mientras que casi el 7% son asociaciones o sociedades con responsabilidad ilimitada y

el 18% restante son sociedades anónimas. Sin embargo considerando el valor en dinero

de las ventas, casi el 90% de éstas son generadas por las sociedades anónimas, mientras

el 10% restante son generadas tanto por las personas físicas como por las sociedades de

responsabilidad ilimitada. Las diferencias entre las tres formas de organización de

empresas son las siguientes.

Persona física u organización unipersonal

Una persona física  es un negocio cuyo propietario la opera para su propio beneficio. Es

la forma más antigua de organización de negocios y como lo sugiere su titulo, una sola

persona posee el negocio, tiene la propiedad de todos sus activos y es responsable para

todos sus pasivos. Esta forma de organización clásica  es un pequeño negocio como la

tienda de abarrotes, el taller mecánico o el de reparación de calzado. En general, es el

propietario, junto con algunos empleados, quien maneja la empresa unipersonal. Él

aporta el capital mediante sus recursos personales o por medio de préstamos, y además

es el responsable de las decisiones del negocio.

La persona física tiene las siguientes ventajas:

 Se constituye de una manera fácil y poco costosa.

 Esta sujeta a pocas regulaciones por parte del gobierno

 El ingreso se grava como ingreso personal

 El propietario recibe todas las utilidades (cuando las hay)
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 Tiene facilidad para la liquidación

La persona física tiene las siguientes desventajas:

 El propietario tiene una responsabilidad personal ilimitada por las deudas del

negocio, lo que puede dar como resultado pérdidas que sean superiores al dinero

que el dueño haya invertido en el negocio.

 La vida  de esta forma de organización esta limitada a la vida del individuo que

lo a haya organizado.

 La transferencia de la propiedad es un tanto difícil: la enajenación del negocio es

un tanto similar a la venta de una casa en cuyo caso el  propietario tiene que

buscar un comprador potencial y negociar con el.

 El poder limitado en la obtención de fondos tiende a inhibir el crecimiento.

 Los propietarios deberán realizar casi todas las funciones.

 Dificultad para brindar a los empleados oportunidades laborales a futuro.

Sociedades o Asociaciones con Responsabilidad Ilimitada

Una sociedad o asociación con responsabilidad ilimitada cuenta con dos o más

propietarios. Las propiedades múltiples  hacen posible obtener más capital y compartir

responsabilidades  sobre la propiedad.

Las asociaciones  pueden operar bajo diferentes grados de formalidad que oscilan desde

acuerdos verbales de tipo informal hasta acuerdos formales que se presentan ante la

secretaría del Estado, en el cual la asociación realiza sus operaciones de negocios.

Aunque, la mayoría de estas asociaciones se forman a través de un acuerdo que se

celebra entre los participantes, conocido como estatus de asociación, donde se

específica la participación del capital, los métodos para la distribución de las ganancias

y los medios para retirarse de la asociación; para propósitos fiscales, las ganancias o las

pérdidas de la asociación se asignan en forma directa a los socios, y no existe doble

gravamen tal y como sucede en la forma de  sociedad anónima.

Las sociedades o asociaciones con responsabilidad ilimitada pueden ser:
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I. La sociedad en nombre colectivo;

II. La sociedad en comandita simple;

III. La sociedad en comandita por acciones

IV. La sociedad cooperativa, y

V. La  sociedad de responsabilidad limitada.

Esta última se puede utilizar  para evadir la característica  de una responsabilidad

ilimitada compartida, ya que bajo este acuerdo, uno o más socios se designan como

socios generales y tienen una responsabilidad ilimitada por las deudas de la empresa;

otros socios se designan como socios limitados y son responsables tan sólo por su

aportación inicial. A estos socios se les prohíbe por lo general tener una participación

activa en la administración

Ventajas de este tipo de organización.

 La constitución de la empresa es relativamente sencilla y poco costosa.

 Mas poder de crédito a causa de mayo número de socios.

 Se encuentra sujeta a pocas regulaciones gubernamentales.

 Mayor capacidad, poder disponible y visión administrativa.

 Puede retener a empleados eficientes.

 El ingreso se grava como ingreso personal de los socios ( no hay doble

gravamen)

Desventajas.

 Los socios tienen responsabilidad ilimitada y están  sujetos a pagar las deudas de

socios menos solventes.

 Tiene vida limitada, porque cuando muere un socio se disuelve la sociedad.

 La transferencia de la propiedad es dificultosa.

 Dificultad para lograr operaciones a gran escala.



Generalidades de los Negocios y su Función Financiera

Corporación o Sociedad Anónima

Una corporación o sociedad anónima  es una entidad legal de vida ilimitada creada por

el Estado, separada y distinta de sus propietarios y de sus administradores; su propiedad

es fácilmente  transferible y su responsabilidad es limitada. La constitución de una

sociedad anónima o corporación es bajo el documento conocido como escritura o acta

constitutiva; en la cual se establecen el conjunto de reglas (estatutos) redactadas por los

fundadores de la sociedad que indica la forma de gobierno y administración de la

compañía.  Tiene las facultades de un individuo, es decir, puede interponer demandas

legales y puede ser demandada, hacer y ser parte de contratos y adquirir propiedades a

su nombre.

Dicha  separación le proporciona a la corporación tres ventajas principales.

 Una corporación puede continuar su vida después de que sus propietarios y

administradores originales hayan fallecido; por ello se dice que tiene una vida

ilimitada.

 Las partes de los propietarios pueden dividirse en acciones de capital, las cuales

pueden transferirse con mucho mayor facilidad que las partes de propiedad de

las personas físicas y las asociaciones

 Les ofrece a sus propietarios llamados accionistas, una responsabilidad limitada,

la cual garantiza que no se perderá más de lo invertido.

Desventajas principales de la Corporación

 Las ganancias corporativas se encuentran sujetas a un doble gravamen: las

utilidades que obtiene la corporación son gravadas; y cuando se pagan como

dividendos  estos gravan nuevamente como un ingresos de accionistas.

 La constitución de una corporación y la presentación de los reportes y oficios

estatales y federales obligatorios representan procedimientos más complejos y

requieren de una mayor cantidad de tiempo en comparación con los de una

asociación o una persona física.
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Otras ventajas de la corporación

 Pueden atraer fondos con mayor facilidad, debido a la venta de sus acciones, que

pueden ser invertidos en oportunidades de crecimiento que ayudarán a

incrementar el valor de la empresa.

 Tienen capacidad para contratar administradores profesionales.

 Goza de ciertas ventajas impositivas.

Otras desventajas de la corporación

 Los gastos de organización son mayores que en los otros tipo de organización

 Están sujetas a mayores reglamentaciones gubernamentales

 Por su complejidad, los empleados a menudo observan falta de interés en la

empresa

 Falta de privacía, ya que los accionistas deben recibir sus informes financieros.

La mayoría de las empresas son administradas con el objetivo de maximizar su valor;

esto ha originado que la mayoría de las grandes compañías se organicen como

sociedades anónimas o corporaciones.

1.4 ÁREAS FUNCIONALES DE LOS NEGOCIOS

Las estructuras organizativas varían de empresa a empresa, pero  una estructura

organizativa común, se encuentra jerarquizada  de la siguiente forma: en primer nivel

La junta directiva o consejo de directores; en segundo nivel se encuentra el Presidente o

Director Ejecutivo; en tercer nivel se encuentran el Vicepresidente de ventas, el

Vicepresidente de Finanzas y el Vicepresidente de manufactura.  Los subordinados

clave del vicepresidente de finanzas son el tesorero y el contralor.

La responsabilidad del tesorero cae dentro de las áreas de decisión más comúnmente

asociadas a la administración financiera como: inversión (elaboración de presupuestos

de capital, administración de pensiones) financiamiento ( relaciones bancarias

comerciales  y bancarias de inversión, relaciones de inversionistas, desembolso de

dividendos) y administración de activos ( administración de efectivo y de crédito). Por
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su parte, el contralor es el responsable de las actividades de los departamentos de

contabilidad e impuesto. En una empresa que funciona bien, la información entre el

tesorero y el contralor fluye fácilmente de una parte a la otra. En las empresas pequeñas

las funciones de éstos pueden concentrarse en una sola posición, dando como resultado

una mezcla de las actividades.

ORGANIZACIÓN DE NEGOCIOS DE UNA EMPRESA COMÚN

COSEJO DE DIRECTORES

PRESIDENTE
(Director Ejecutivo)

VICEPRESIDENTE

Ventas

VICEPRESIDENTE
Finanzas

(Director Financiero)

VICEPRESIDENTE
Mercadotecnia

TESORERO
 Elaboración de presupuestos de capital
 Administrador de efectivo
 Administrador de crédito
 Relaciones bancarias comerciales y

bancarias de inversión.
 Desembolso de dividendos
 Planeación y análisis financiero
 Relaciones de inversionistas
 Administración de pensiones
 Planeación y análisis fiscal
 Seguro /administración del riesgo

CONTRALOR

 Contabilidad de costos
 Administración de costos
 Procesamiento de datos
 Contabilidad financiera
 Departamento de impuestos
 Libro mayor general
 Control interno
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1.5 ENTORNO FINANCIERO

En diversos grados todas las empresas mercantiles operan dentro del sistema financiero.

La mayor parte de las empresas utilizan mercados financieros para financiar sus

inversiones en activos.

El activo financiero (acciones, obligaciones, bonos, letras) se crea sólo cuando la

inversión de una unidad económica en activos reales (edificios, equipos, inventarios y

bienes duraderos) excede sus ahorros y financia este exceso tomando préstamos o

emitiendo valores de capital. Por supuesto que otra unidad económica tiene que estar

dispuesta a prestar. Esta interacción de los prestatarios con los prestamistas determina

las tasas de intereses. En la economía, en forma global, las unidades económicas con

sobrantes de ahorros (aquellas cuyos ahorros exceden su inversión en activos reales)

brindan fondos a las unidades con déficit de ahorros (aquéllas cuyas inversiones en

activos reales exceden sus ahorros). Este intercambio de fondos queda evidenciado

mediante documentos que representan un activo financiero para el tenedor y un pasivo

financiero para el emisor.

El propósito de los mercados financieros en una economía es asignar los ahorros en

forma eficiente para los usuarios finales. Si aquellas unidades económicas que

ahorraron, fueran las mismas que las dedicadas a la promoción de capital, la economía

podría prosperar sin los mercados financieros. Sin embargo en las economías modernas

las unidades económicas más responsables de la formación de capital (empresas no

financieras) usan más que sus ahorros totales para invertir en activos reales. La

eficiencia ocasiona que el inversionista final en activos reales y el ahorrador final se

unan con el menor costo y molestia posible.

La transferencia del ahorro hacia la inversión productiva tiene lugar de dos maneras

diferentes, cuando los mercados financieros son lo suficientemente complejos:

1. mediante transferencia directa y,

2. mediante transferencia indirecta a través de intermediarios.
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Mercados financieros

Los mercados financieros no son lugares físicos sino mecanismos para canalizar los

ahorros en activos reales a los inversionistas finales.

Los mercados financieros pueden dividirse en dos clases:

 El mercado de dinero, el cual está interesado en la compra y venta de valores de

deuda gubernamentales y corporativos de corto plazo (vencimiento original

menor a un año).

 El mercado de capital, trata con instrumentos de deuda y capital en acciones

comunes relativamente de largo plazo (vencimiento original mayor de un año)

como bonos y acciones.

Dentro de los mercados de dinero y capital existen mercados primarios y secundarios.

a) Un mercado primario es un mercado de “nuevas emisiones”. Aquí, los fondos

obtenidos por medio de la venta de nuevos valores fluye de  los ahorradores

finales a los inversionistas finales en activos reales.

b) Un mercado secundario, en el cual los valores existentes son comprados y

vendidos. Las transacciones en estos valores ya existentes no proveen fondos

adicionales para financiar la inversión de capital.

Intermediarios financieros

La intermediación financiera es el proceso en el que los ahorradores depositan sus

fondos con los intermediarios financieros en vez de comprar directamente acciones y

bonos, y permiten que los intermediarios hagan el préstamo a los inversionistas finales.

Los intermediarios financieros incluyen instituciones tales como:
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Instituciones de depósitos. Los bancos comerciales son con mucho la fuente más

importante de fondos para las empresas mercantiles en general. Los bancos reciben de

las personas individuales, empresas y gobiernos depósitos a la vista y a plazo y, a su

vez, realizan préstamos e inversiones. Entre los préstamos que se hacen a las empresas

mercantiles están los préstamos para necesidades estacionales y otros préstamos a corto

plazo, préstamos a plazos medios de hasta cinco años y préstamos hipotecarios.

Entre otras instituciones de depósito se incluyen las asociaciones de ahorro y préstamo,

los bancos de ahorro mutualistas y las cooperativas de crédito. El valor primario que

compra una asociación de ahorros y préstamos es una hipoteca; el derecho indirecto

emitido es una cuenta de ahorro o un certificado de depósito.

Empresas de seguros. Estas empresas se dedican a cobrar primas periódicas a quienes

aseguran, a cambio de brindarles un pago si llegara a ocurrir algún incidente, por lo

general adverso. Con los fondos recibidos como pagos de primas las empresas de

seguros establecen reservas que, junto con una parte de su capital, se invierten en

activos financieros. Las empresas de seguros son de dos tipos:

1) Empresas de seguros sobre propiedades y siniestros. Estas aseguran contra

incendios, robos, accidentes automovilísticos y otros sucesos desagradables

similares.

2) Empresas de seguros de vida. Estas aseguran contra la pérdida de la vida.

Compra bonos de empresas, entre otras cosas, y emite pólizas de seguros de

vida. Debido a que la mortalidad de un gran número de personas es altamente

predecible, estas empresas pueden invertir en valores a largo plazo.

Otros Intermediarios Financieros. Son los fondos de pensiones y de jubilación, que se

establecen para brindar ingresos a las personas cuando se retiran. Durante la vida de

trabajo, el empleado por lo general, contribuye al fondo, al igual que su empleador.

Debido a la naturaleza a largo plazo de sus pasivos, los fondos de pensiones se

encuentran en posibilidad de invertir en valores a más largo plazo y como resultado de

esto invierten fuertemente en bonos y acciones de las empresas.
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Estos intermediarios se encuentran entre los prestatarios y los prestamistas finales

transformando las reclamaciones directas en otras indirectas. Compran valores directos

(o primarios) y a su vez, emiten sus propios valores indirectos (o secundarios).

Corredores financieros

Estas instituciones financieras llevan a cabo una función de corretaje necesaria. Cuando

los corredores reúnen a quienes necesitan fondos con aquellos que tienen ahorros, no

están realizando una función directa de préstamo, sino que están igualando solamente la

demanda y oferta de fondos.

Los banqueros de inversión se dedican a la venta de acciones y bonos de empresas.

Cuando una empresa decide obtener fondos, con frecuencia el banquero de inversión

compara la emisión (en la venta al mayoreo) para después venderla a inversionistas (al

menudeo).  Como los banqueros de inversión se dedican continuamente a esta actividad,

pueden vender las emisiones de un modo más eficiente que las empresas emisoras,

cobrando el banquero por este servicio, honorarios.

Mercado secundario

Diversas bolsas y mercados de valores facilitan el funcionamiento ininterrumpido del

sistema financiero. La compra y venta de activos financieros existentes se realizan en el

mercado secundario. Las operaciones en este mercado no aumentan el importe total de

activos financieros en circulación, pero la existencia de mercados secundarios viables

aumenta la liquidez de los activos financieros y, por lo tanto refuerza el mercado

primario o directo de valores.
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CAPITULO 2. ESTADOS FINANCIEROS BÁSICOS

En este capítulo estudiaremos las generalidades de los estados financieros básicos, así como

las características particulares de cada uno, ya que son  considerados como la manifestación

fundamental de la información financiera y contable de una entidad, para la toma de

decisiones.

En el subtema número uno de este capítulo se analizarán las generalidades de los estados

financieros, en el cual se definirá el concepto de estados financieros, cuales son los estados

financieros básicos, cuales son sus objetivos, los usuarios de estos, sus características, las

partes que los integran, las limitaciones que presentan en el uso de los mismos, así como las

notas que se presentan al final de éstos.

Como subtema número dos, se presenta el concepto del Estado de posición financiera o

Balance general, sus objetivos, sus formas de presentación y la definición de los elementos

que lo integran.

En  el subtema número tres, se definirá el concepto de  Estado de Resultados, los objetivos

que se persiguen con su elaboración, así mismo se analizarán los elementos que lo integran.

En el cuarto subtema  se abordará el estado de variaciones en el capital contable, iniciando

con la definición del mismo, continuando con la presentación de sus objetivos y

siguiéndole la definición de los elementos que lo integran.

Como subtema número cinco y último,  se presentará el desarrollo del Estado de cambios

en la situación financiera, definiendo su concepto, sus objetivos, los elementos que  lo

integran, así como su estructura general.
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2.1  GENERALIDADES DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

Las entidades, para llevar a cabo el proceso de  toma de decisiones, necesitan de

información; para esto, uno de los sistemas de información más importantes en las

empresas lo constituye el sistema de información financiera.

Por otro lado la contabilidad financiera como ha sido definida por el  CINIF, persigue el

propósito de producir información cuantitativa; esta información se presenta a través de lo

que se conoce como Estados Financieros.

Los estados financieros son informes a través de los cuales los usuarios de la información

financiera perciben la realidad de las empresas y en general de cualquier organización

económica, en unidades monetarias, constituyendo el producto final del llamado ciclo

contable.

Concepto de Estados Financieros

La Norma NIF A-3 “Necesidades de los usuarios y objetivos de los estados financieros”

los define de la siguiente forma:

“Los estados financieros son la manifestación fundamental de la información

financiera; son la representación estructurada de la situación y desarrollo financiero

de una entidad en una fecha determinada o por un periodo definido. Su propósito

general es proveer información de una entidad acerca de la posición financiera, del

resultado de sus operaciones y los cambios en su capital contable o patrimonio

contable y en sus recursos o fuentes, que son útiles al usuario general en el proceso

de la toma de sus decisiones económicas. Los estados financieros también muestran

los resultados del manejo de los recursos encomendados a la administración de la

entidad, por lo que, para satisfacer ese objetivo, deben proveer información sobre la

evolución de los: activos, los pasivos, el capital contable o patrimonio contable, los
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ingresos, costos o gastos, los cambios en el capital contable o patrimonio contable, y

los flujos de efectivo o, en su caso, los cambios en la situación financiera.

Esta información asociada con la provista en las notas a los estados financieros, asiste al

usuario de los estados financieros para anticipar las necesidades o generación de flujos de

efectivo futuros de la entidad, en particular, sobre su periodicidad y certidumbre”.1

En resumen, los Estados financieros constituyen el medio a través del cual se presenta la

información financiera que produce la contabilidad misma que se utilizara en el proceso de

la toma de decisiones.

Estados Financieros Básicos

De acuerdo con la  NIF A-3, los estados financieros básicos que responden a las

necesidades comunes del usuario general y a los objetivos de los estados financieros son:

 El Balance General o Estado de Situación Financiera

 El Estado de Resultados

 El Estado de Variaciones en el Capital contable

 El Estado de Cambios en la  Situación financiera, o en su caso el Estado de

flujo de efectivo

Las notas a los estados financieros, son parte integrante de los mismos, y su objeto es

complementar los estados básicos con información relevante. Los estados financieros

tienden progresivamente a incrementar su ámbito de acción, aspirando a satisfacer las

necesidades del usuario general más ampliamente.2

1 CINIF/IMCP. Op. Cit. NIF A-3. Párrafos 37 y 38
2 CINIF/IMCP. Op. Cit. NIF A-3 Párrafos 42 y 43
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Objetivos de los estados financieros básicos

Como se mencionó en el primer capítulo en la  NIF A-3, los objetivos de los estados

financieros básicos se derivan principalmente de las necesidades del usuario general, las

cuales a su vez dependen significativamente de la naturaleza de las actividades de la

entidad.

El objetivo general de la información financiera es ser útil para la toma de decisiones por

parte de una gama de usuarios interesados en la entidad; para esto, dicha información que

es presentada a través de los estados financieros debe cumplir, entre otras cosas, con la

característica fundamental de relevancia.

Por lo tanto, los estados financieros deben proporcionar elementos de juicio confiables que

permitan al usuario general evaluar:

a) El comportamiento económico- financiero de la entidad, su estabilidad y

vulnerabilidad; así como, su efectividad y eficiencia en el cumplimiento de

sus objetivos.

b) La capacidad de la entidad para mantener y optimizar sus recursos, obtener

financiamientos adecuados, retribuir a sus fuentes de financiamiento y, en

consecuencia, determinar la viabilidad de la entidad como negocio en

marcha.

Esta doble evaluación se apoya especialmente en la posibilidad de obtener recursos y

generar liquidez y requiere el conocimiento de la situación financiera de la entidad, de su

actividad operativa y de sus cambios en el capital contable o patrimonio contable y en los

flujos de efectivo o, en su caso, en los cambios en la situación financiera.
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Considerando las necesidades comunes del usuario general los estados financieros deben

ser útiles para:

a) Tomar decisiones de inversión o asignación de recursos a las entidades. Los

principales interesados son quienes pueden aportar capital o que realizan

aportaciones, contribuciones o donaciones a la entidad (grupo de inversionistas o

patrocinadores).

b) Tomar decisiones de otorgar crédito por parte de los proveedores y acreedores que

esperan una retribución justa por la asignación de recursos o créditos.

c) Evaluar la capacidad de la entidad para generar recursos o ingresos por sus

actividades operativas.

d) Distinguir el origen y las características de los recursos financieros de la entidad, así

como el rendimiento de los mismos. En este aspecto el interés es general, pues todos

están interesados en conocer de que recursos financieros dispone la entidad para

llevar acabo sus fines, como los obtuvo, como los aplicó y que rendimiento ha

tenido y puede esperar de ellos.

e) Formase un juicio de cómo se ha manejado la entidad y evaluar la gestión de la

administración, a través de un diagnóstico integral que permita conocer la

rentabilidad, solvencia, y capacidad de crecimiento de la entidad para formarse un

juicio de cómo y en que medida ha venido cumpliendo sus objetivos.

f) Conocer de la entidad, entre otras cosas, su capacidad de crecimiento, la generación

y aplicación del flujo de efectivo, su productividad, los cambios un sus recursos y

en sus obligaciones, el desempeño de la administración, su capacidad para mantener

el capital contable o el patrimonio contable, el potencial para continuar operando en

condiciones normales, la facultad para cumplir su responsabilidad social a nivel

satisfactorio.
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Por lo tanto,  los estados financieros de una entidad satisfacen al usuario general, si éstos

proveen elementos de juicio, entre otros aspectos, respecto a su nivel o grado de:

La solvencia o estabilidad financiera se refiere al exceso de activos sobre pasivos y, por

tanto, a la suficiencia del capital contable de las entidades. Sirve al usuario para examinar la

estructura de capital contable de la entidad en términos de la mezcla de sus recursos

financieros y la habilidad de la entidad para satisfacer sus compromisos a largo plazo y sus

obligaciones de inversión.

La liquidez trata sobre la disponibilidad de fondos suficientes para satisfacer los

compromisos financieros de una entidad a su vencimiento. Lo anterior está asociado a la

facilidad con que un activo es convertible en efectivo para una entidad, independientemente

de si es factible realizarlo en el mercado. Sirve al usuario para evaluar la suficiencia de los

recursos de la entidad para satisfacer sus compromisos de efectivo en el corto plazo.

La eficiencia operativa representa el grado de actividad con que la entidad mantiene niveles

de operación adecuados. Sirve al usuario general para evaluar los niveles de producción o

rendimiento de recursos a ser generados por los activos utilizados por la entidad.

El riesgo financiero se basa en la posibilidad de que ocurra algún evento en el futuro que

cambie las circunstancias actuales o esperadas, que han servido de fundamento en la

Elementos de juicio

 Solvencia (estabilidad financiera)
 Liquidez
 Eficiencia operativa
 Riesgo Financiero
 Rentabilidad
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cuantificación en términos monetarios de activos y de pasivos o en la valuación de sus

estimaciones y que, de ocurrir dicho evento, puede originar una pérdida o, en su caso, una

utilidad atribuible a cambios en el valor del activo o del pasivo y, por ende, cambios en los

efectos económicos que le son relativos. Los riesgos financieros, por sí solos o combinados,

están representados por uno o más de los siguientes:

a) Riesgo de mercado, que a su vez incluye tres tipos de riesgo:

a. Cambiario, es el riesgo de que el valor de un activo o pasivo fluctuará

debido a movimientos en los tipos de cambio de monedas extranjeras,

b. De tasas de interés — es el riesgo de que el valor de un activo o pasivo

fluctuará debido a cambios en el mercado del costo de financiamiento, y

c. En precios — es el riesgo de que el valor de un activo o pasivo fluctúe como

resultado de cambios en los precios de mercado; si dichos cambios son

causados por factores  específicos atribuibles al activo o pasivo individual o

a la contraparte o por factores que  afectan a todos los activos o pasivos

negociados en el mercado, en su conjunto;

b) Riesgo de crédito, es el riesgo de que una de las partes involucradas en una

transacción con un activo o un pasivo deje de cumplir con su obligación y provoque

que la contraparte  incurra en una pérdida financiera;

c) Riesgo de liquidez (también referido como riesgo de fondeo) — es el riesgo de que

una entidad tenga dificultades para reunir los recursos necesarios para cumplir con

sus compromisos asociados con activos o pasivos. El riesgo de liquidez puede

resultar de la incapacidad para vender o liquidar un activo o pasivo rápidamente a

un valor cercano a su  valor razonable; y

d) Riesgo en el flujo de efectivo — es el riesgo en el cual los flujos futuros de efectivo

asociados con un activo o pasivo fluctuarán en sus montos debido a cambios en la

tasa de interés del mercado. Por ejemplo, en el caso de un activo o pasivo con tasas
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variables, tales fluctuaciones dan como resultado un cambio en la tasa de interés

efectiva del mismo, usualmente sin un cambio correspondiente en su valor

razonable.

La rentabilidad se vincula con la capacidad de la entidad para generar utilidades o

incrementar sus activos netos. Sirve al usuario general para valorar la utilidad neta o los

cambios de los activos netos de la entidad, en relación con sus ingresos, su capital contable

o patrimonio contable y sus propios activos.

Usuarios de los Estados Financieros

La norma mencionada NIF A-3 establece la siguiente clasificación  del usuario general de

la información financiera.

 Accionistas o dueños

 Patrocinadores

 Órganos de supervisión y vigilancia

 Administradores

 Proveedores

 Acreedores

 Empleados

 Clientes

 Unidades gubernamentales

 Contribuyentes de impuestos

 Organismos reguladores

 Otros usuarios

Usuarios de los estados
financieros, NIF A-3
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a) Accionistas o dueños, que incluye a socios, asociados y miembros, que

proporcionan recursos a la entidad que son directa y proporcionalmente

compensados de acuerdo a sus aportaciones (entidades lucrativas)

b) Patrocinadores, que incluye a patronos, donantes, asociados y miembros que

proporcionan recursos que no son directamente compensados (entidades con

propósitos no lucrativos)

c) Órganos de supervisión y vigilancia, corporativos, internos o externos, que son

responsables de supervisar y evaluar la administración de las entidades.

d) Administradores, que son responsables de cumplir con el mandato de los cuerpos de

gobierno y de dirigir las actividades operativas

e) Proveedores, que son los que proporcionan bienes y servicios para la operación de

la entidad.

f) Acreedores, incluyendo a instituciones financieras y otro tipo de acreedores.

g) Empleados.

h) Clientes y beneficiarios, quienes reciben servicios o productos de las entidades.

i) Unidades gubernamentales, responsables de establecer políticas económicas,

monetarias y fiscales, así como, participar en la actividad económica al conseguir

financiamientos y asignar presupuesto gubernamental.

j) Contribuyentes de impuestos, aquellos que fundamentalmente aportan al fisco y

están interesados en la actuación y rendición de cuentas de las unidades

gubernamentales.
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k) Organismos reguladores, encargados de regular, promover y vigilar los mercados

financieros.

l) Otros usuarios, que incluye a otros interesados no comprendidos en los apartados

anteriores, tales como público inversionista, analistas financieros y consultores.

Sin embargo, por su parte, el marco conceptual para la preparación y presentación de los

estados financieros documento aprobado por el Consejo de Normas Internacionales de

Contabilidad (IASC), señala a los usuarios de los estados financieros así como sus variadas

necesidades de información, entre los cuales se encuentran los siguientes:

 Inversionistas

 Empleados

 Prestamistas

 Proveedores y acreedores

 Clientes

 Gobierno y sus

organismos públicos

 Público en general

 “Inversionistas: Los suministradores de capital-riesgo y sus asesores se preocupan

por el riesgo inherente y por el rendimiento que vana a proporcionar sus

inversiones. Necesitan información que les ayude a determinar si deben comprar,

mantener o vender las participaciones. Los accionistas se interesan en la

información  que les permita evaluar la capacidad de la empresa para pagar

dividendos.

Usuarios de los estados
financieros, IASC
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 Empleados: los empleados y los sindicatos están interesados en la información

acerca de la estabilidad y rendimiento de sus empleadores. También están

interesados en la información que les permita evaluar la capacidad de la empresa

para afrontar las remuneraciones, los beneficios tras el retiro y otras ventajas

obtenidas en la empresa.

 Prestamistas: los proveedores de fondos ajenos están interesados en la información

que les permita determinar si sus préstamos, así como el interés asociado a los

mismos, serán pagados al vencimiento.

 Proveedores y otros acreedores comerciales: estos se interesan en la información

que les permita determinar si las cantidades que se les adeudan, así como el interés

asociado a los mismos, serán pagadas en la fecha pactada.

 Clientes: estos están interesados en la información acerca de la continuidad de la

empresa, especialmente cuando tienen compromisos a largo plazo, o dependen

comercialmente de ella.

 El gobierno y sus organismos públicos: se interesan en la distribución de los

recursos y, por tanto en la actuación de las empresas. También recaban información

para regular la actividad de las empresas, fijar políticas fiscales y utilizarla como

base para la construcción de las estadísticas de la renta nacional y otras similares

(ejm. INEGI).

 Público en general: cada ciudadano está afectado de muchas formas para la

existencia y actividad de las empresas. Por ejemplo, las empresas pueden contribuir

al desarrollo de la economía local de varias maneras (empleo, contribución de

mejoras, compras como clientes de proveedores locales). Los estados financieros

pueden ayudar al público, suministrando información acerca de los desarrollos
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recientes y la tendencia que sigue la prosperidad de la empresa, así como sobre el

alcance de sus actividades.”3

Características de los estados financieros

Los estados financieros básicos deben reunir ciertas características cualitativas para ser

útiles en la toma de decisiones al usuario general de la información financiera. Estas

características deben ser las que corresponden a la información financiera, tal como se

indica  en la  NIF A-4.

De acuerdo con la  NIF A-4, son las siguientes:

a) Utilidad: como característica fundamental

b) Confiabilidad: que a su vez implica la veracidad, representatividad, objetividad,

verificabilidad e información suficiente.

c) Relevancia: que implica la posibilidad de predicción y confirmación y la

importancia relativa.

d) Comprensibilidad: facilite su entendimiento a los usuarios generales.

3 IMCP IASB. Op. Cit. pp. 50 y 51

 Utilidad
 Confiabilidad
 Relevancia
 Comprensibilidad
 Comparabilidad

Características
de los estados
financieros
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e) Comparabilidad. Permite a los usuarios generales identificar y analizar las

diferencias y similitudes con la información de la misma entidad y con la de otras

entidades, a lo largo del tiempo. A partir de estados financieros uniformes en cuanto

ha estructura, terminología y criterios de reconocimiento.

Partes que integran a los Estados Financieros

En el antiguo Boletín  A-5 (párrafos 25 y 26) se establecía que las partes que integran a

cualquier estado financiero eran tres.

Encabezado: en esta parte deberá anotarse el nombre, razón o denominación social de la

entidad y establecer la fecha o el periodo contable por el cual están formulados.

“Título de un estado de posición financiera o de otro estado financiero; comúnmente se

consideran como requisitos mínimos tres elementos: el nombre de la organización; el

nombre del estado y la fecha o período.”4

Cuerpo: en esta parte se refleja la parte medular de cualquier estado financiero, es decir el

resultado de las operaciones, la situación financiera, la situación financiera, los cambios en

ésta o las variaciones ocurridas en el capital contable.

4 Cooper, William e Ijuri,Yuji. Op. Cit. p. 311.

 Encabezado
 Cuerpo
 Pie

Partes que integran a
los estados financieros
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Pie: esta parte se integra normalmente con los nombres y firmas de las personas que

intervinieron en su formulación y autorización (del contador que preparó la información y

del gerente general, administrador o propietario de la empresa). Otro dato importante lo

constituye el lugar y la fecha de formulación y autorización, es importante hacer énfasis a

este dato, ya que para efectos de identificar el período posterior y de acuerdo con lo

señalado en el Boletín B-13 “Hechos posteriores a la fecha de los estados financieros”

deberá precisarse el lapso comprendido entre la fecha de los estados financieros y la fecha

en  que son autorizados por la administración para su emisión a terceros.

Actualmente en la NIF A-7  “Presentación y revelación” se señala que los estados

financieros deben contener la siguiente información de manera prominente:

a) El nombre, razón o denominación social de la entidad económica que emite los

estados financieros y cualquier cambio en esta información ocurrido con

posterioridad a la fecha de los últimos estados financieros emitidos; en el caso de

que este cambio haya ocurrido durante el período o el inmediato anterior, deberá

indicarse el nombre, razón o denominación social previo;

b) La conformación de la entidad económica; es decir, si es una persona física o moral

o un grupo de ellas;

c) La fecha del balance general y del período cubierto por los otros estados financieros

básicos;

d) Si se presenta información en miles o millones de unidades monetarias, el criterio

utilizado debe indicarse claramente;

e) La moneda en que se presentan los estados financieros;

f) La mención de que la cifras están expresadas en pesos de poder adquisitivo a una

fecha determinada; y
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g) En su caso, el nivel de redondeo utilizado en las cifras que se presentan en los

estados financieros.

Estos requerimientos normalmente se cumplen mediante encabezados de página y breves

encabezados de columna en cada página de los estados financieros. Se requiere del juicio

profesional para determinar la mejor manera de presentar la información.

Los estados financieros deben presentarse en forma comparativa por lo menos con el

período anterior, excepto cuando se trate del primer período de operaciones de una

entidad.5

Limitaciones en el Uso de los Estados Financieros

En la  NIF A-3, se señala que los objetivos de los estados financieros se ven afectados no

solo por el ambiente de los negocios en donde opera la entidad, sino también por las

características y limitaciones del tipo de información que los estados financieros pueden

proporcionar. Las cuales a continuación se mencionan.

 Las transformaciones internas, operaciones y otros eventos, que afectan

económicamente a la entidad, son reconocidas conforme a normas particulares que

pueden ser aplicadas con diferentes alternativas, lo cual puede afectar la

Comparabilidad.

 Los estados financieros, especialmente el estado de posición financiera, presentan el

valor contable de los recursos y obligaciones de la entidad cuantificables

confiablemente con base en las Normas de Información Financiera y no pretenden

presentar el valor razonable de la entidad en su conjunto. Por tanto, los estados

financieros no reconocen otros elementos esenciales de la entidad, tales como los

recursos humanos o capital intelectual, el producto, la marca, el mercado, etc.

5 CINIF/IMCP. Oo. Cit. NIF A-7 Párrafos 17 al 19
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 Por referirse a negocios en marcha, están basados en varios aspectos en

estimaciones y juicios que son elaborados considerando los distintos cortes de

períodos contables, motivo por el cual no pretenden ser exactos.6

Notas a los Estados Financieros

De acuerdo a la  NIF A-7, para cumplir con Normas de Información Financiera una entidad

debe presentar los cuatro estados financieros básicos y considerar que los estados

financieros y sus notas:

 Forman un todo o una unidad inseparable y, por lo tanto, deben presentarse

conjuntamente en todos los casos. La información que complementa los estados

financieros puede ir en el cuerpo o al pie de los mismos o en páginas por separado.

 Son representaciones alfanuméricas que clasifican y describen mediante títulos,

rubros, conjuntos, cantidades y notas explicativas, las declaraciones de los

administradores de una entidad, sobre su situación financiera, sus resultados de

operación los cambios en su capital o patrimonio contable y los cambios en su

situación financiera.

Por limitaciones prácticas de espacio, es frecuente que los estados financieros requieran de

notas, las cuales son explicaciones que amplían el origen y significado de los datos y cifras

que se presentan en dichos estados; proporcionan información acerca de la entidad y sus

transacciones, transformaciones internas y otros eventos, que la han afectado o podrían

afectarla económicamente;  así como, sobre la repercusión de políticas  contables y de

cambios significativos.

8 CINIF/IMCP. Op. Cit. NIF A-3 Párrafos 46 y 47



Estados Financieros Básicos

Las notas a los estados financieros deben presentarse siguiendo un orden lógico y

consistente, considerando la importancia de la información contenida en ellas, en la medida

que sea práctico

Normalmente las notas se presentan  en el siguiente orden, el cual contribuye al

entendimiento por parte de los usuarios de la información que se presenta en los estados

financieros de la entidad y a la comparación de éstos con los de otras entidades:

 Declaración en la que se manifieste explícitamente el cumplimiento cabal de las

Normas de Información Financiera, para lograr una presentación razonable.

 Descripción de la naturaleza de las operaciones de la entidad y de sus principales

actividades.

 Resumen de las políticas contables significativas aplicadas.

 Información relativa a partidas que se presentan en el cuerpo de los estados

financieros básicos, en el orden en que se presenta cada estado financiero y las

partidas que lo integran.

 Fecha autorizada para la emisión de los estados financieros y nombre(s) de lo(s)

funcionario(s) u órgano(s) de la administración que la autorizaron.

 Otras revelaciones incluyendo:

- Pasivos contingentes y compromisos contractuales no reconocidos.

- Revelaciones de información no financiera; por ejemplo, los objetivos y políticas

relativos a la administración de riesgos.
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- Nombre de la entidad controladora directa y de la controladora de último nivel de

consolidación.7

Ejemplos de notas a los Estados Financieros

TIPO DE NOTA EJEMPLO

Amplían el origen y significado de los datos

y cifras que se presentan en los estados

financieros

 Descripción del tipo de moneda que

integra el efectivo propiedad de la

entidad.

 Descripción de los conceptos que

integran los inventarios de la entidad.

 Descripción de los conceptos que

integran los impuestos y derechos

por pagar.

 Descripción de los títulos de crédito

que integran los documentos por

pagar o los tipos de créditos

contemplados dentro de los

acreedores bancarios.

Proporcionan información acerca de ciertos

eventos económicos que han afectado o

podrían afectar a la entidad.

 Análisis de la antigüedad de clientes.

 Situación económica previsible de

ciertos clientes

 Comportamiento del mercado

respecto a ciertos productos que la

entidad distribuye o requiere dentro

de su proceso productivo.

7 CINIF/IMCP. Op.Cit. NIF A-7 Párrafos 11 al 14
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 Condiciones económicas futuras del

país

Dan a conocer datos y cifras sobre la

repercusión de ciertas reglas particulares,

políticas y procedimientos contables y de

aquellos cambios en los mismos de un

período a otro.

 Cambios en métodos o tasas de

depreciación.

 Cambios o métodos en tasas de

amortización.

 Cambios en métodos de valuación de

inventarios.

 Cambios en reglas de valuación de

inversiones temporales.

 Cambios en métodos de valuación de

inversiones permanentes.

Revelación de Políticas Contables

La NIF A-7 señala que las políticas contables son los criterios de aplicación de las normas

particulares, que la administración de una entidad considera como los más apropiados en

sus circunstancias para presentar razonablemente la información contenida en los estados

financieros básicos.

El formato y ubicación de esta información es flexible; sin embargo debe considerarse que

el resumen que se prepare de dichas políticas debe contener las más significativas

adoptadas por la entidad. Este resumen debe presentarse dentro de las primeras notas a los

estados financieros

La revelación de las políticas contables en los estados financieros no debe duplicar detalles

presentados en alguna otra nota.8

8 CINIF/IMCP. Op Cit. NIF A-7. Párrafos 39 al 41
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Es la gerencia de la empresa la que debe seleccionar y aplicar las políticas contables, debe

desarrollar los procedimientos oportunos para asegurar que los estados financieros

suministren información que es:

 Relevante para el proceso de toma de decisiones de los usuarios.

 Confiable, en el sentido de que los estados:

o Presenten razonablemente los resultados de las operaciones y la situación

financiera de la empresa

o Reflejan la esencia económica de los sucesos y transacciones, y no

meramente su forma legal

o Son neutrales, es decir, libres de prejuicios o sesgos

o Son prudentes

o Están completos en todos sus extremos significativos9

Ejemplos de revelaciones de políticas contables, que comúnmente deben elaborar las

entidades con respecto a la aplicación de normas particulares.

 Bases para el reconocimiento de los efectos de la inflación

 Bases de consolidación

 Métodos de depreciación

 Valuación de inventarios

 Valuación y amortización de activos intangibles

 Bases de valuación de instrumentos financieros

 Estimaciones para cuentas incobrables

9 IMCP IASB Op. Cit. PP 97 Y 98.
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 Estimaciones de inventarios de lento movimiento y obsoletos.

 Deterioro de activos de larga duración.

 Impuestos diferidos.

 Arrendamientos.

 Conversión de moneda extranjera.

 Garantía de productos.

 Obligaciones laborales.

 Reconocimiento de ingresos.

2.2 Estado de Posición Financiera.

El estado de posición financiera, también llamado balance general, es  emitido tanto por las

entidades lucrativas como por las entidades con propósitos no  lucrativos. Se conforma

básicamente por los siguientes elementos: activos, pasivos y capital  contable o patrimonio

contable; éste último, cuando se trata de entidades con propósitos no  lucrativos.

Conceptos

Al Estado de posición financiera o Balance general se le puede definir como el estado

financiero que al mostrar a determinada fecha los activos, pasivos y capital que constituyen

la estructura financiera de una entidad ilustra la dualidad económica, es decir, todos los

recursos identificables y cuantificables con que cuenta una empresa y el origen de estos

recursos tanto externos como internos.

El estado de situación financiera o balance general muestra la situación financiera de una

entidad económica a una fecha determinada, mediante la relación de sus recursos,

obligaciones y patrimonio, debidamente valuados en términos monetarios.10

10 Elizondo López, Arturo. Op. Cit. P.48
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De los conceptos anteriores podemos observar  que este estado financiero es el que ilustra

la igualdad de la ecuación contable representada por la fórmula de Activo es igual a Pasivo

más Capital.

Objetivos

La intención principal del  estado financiero no es simplemente igualar las partidas que lo

integran sino mostrar la situación financiera de la empresa a una fecha determinada, según

las diferentes definiciones que pueden encontrarse de este.

Adicionalmente, de su análisis e interpretación, “los encargados de tomar decisiones,

podrán conocer:

 Su liquidez o capacidad de pago inmediata a corto plazo

 El capital  de trabajo, mismo que se determinará de la diferencia de los activos

circulantes y los pasivos circulantes

 El porcentaje de los recursos del negocio que ha sido aportado por los acreedores y

por los propietarios, para conocer quien posee realmente la entidad y prevenir los

riesgos de que la empresa quede en manos de los acreedores

 El rendimiento o rentabilidad sobre la inversión, la cual se conocerá comparando las

utilidades que reporte el estado de resultados, mismas que aparecen en el balance

general dentro del capital ganado, contra la inversión o recursos que muestra el

Estado, para saber si la empresa es rentable o no; es decir, si se trata de un buen o

mal negocio.”11

11 Romero López, Alvaro Javier. Op. Cit. P. 197.

ACTIVO= PASIVO + CAPITAL
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Formas de presentación

Las formas de presentación, del estado de posición financiera son:

a) En forma de cuenta

b) En forma de reporte

Presentación en Forma de Cuenta

Este tipo de presentación responde a la ecuación contable de Activo =  Pasivo + Capital;  a

través de esta presentación se logra visualizar con mayor facilidad la dualidad económica

de las entidades, y toma su nombre justamente de la representación gráfica de una cuenta en

donde en la parte izquierda aparecerán los recursos de que dispone la entidad, es decir el

Activo y en la parte derecha las fuentes de dichos recursos, es decir el Pasivo y el Capital

contable.

Presentación en Forma de Reporte

Se basa en lo que comúnmente se denomina fórmula de Capital, es decir Activo – Pasivo =

Capital;  consiste en la presentación de todas las cuentas en forma vertical, lo cual permite

restar al total del Activo el importe del Pasivo total y por diferencia obtener el importe del

Capital Contable.

Definición de Elementos que lo integran

Activos

El activo es  el conjunto de bienes y derechos  con que cuenta una entidad económica para

obtener sus objetivos.
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La NIF A-5 define al  Activo como un recurso controlado por una entidad, identificado,

cuantificado en términos monetarios y del que se esperan fundadamente, beneficios

económicos futuros, derivado de  operaciones y otros eventos ocurridos en el pasado que

han afectado  económicamente dicha entidad. Esta definición es de acuerdo a la NIF A-5.

De la definición anterior se analizan los elementos de la siguiente manera.

Recurso controlado por una entidad: un recurso es controlado por una entidad, cuando

ésta tiene el derecho de obtener por sí misma, los beneficios económicos futuros que

derivan del activo y de regular el acceso de terceros a dichos beneficios

Identificado: un activo ha sido identificado cuando pueden determinarse los beneficios

económicos que generará a la entidad. Lo anterior se logra  cuando el activo puede

separarse para venderlo, rentarlo, intercambiarlo, transferirlo o distribuir sus beneficios

económicos.

Cuantificado en términos monetarios: un activo debe cuantificarse en términos monetarios

confiablemente.

Beneficios económicos futuros: representan el potencial de un activo para impactar

favorablemente a los flujos de efectivo de la entidad u otros equivalentes, ya sea de forma

directa o indirecta. Los equivalentes de efectivo comprenden valores a corto plazo, de alto

grado de liquidez, que son fácilmente convertibles en efectivo y que están sujetos a un

riesgo significativo de cambios en su monto.

La capacidad de generar beneficios económicos futuros, es la característica fundamental de

un activo. Este potencial se debe a que el activo interviene en el proceso productivo,

constituyendo parte de las actividades operativas de la entidad económica.
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Tipos de activos:

De acuerdo con su naturaleza, los activos de una entidad pueden ser de diferentes tipos:

a) Monetarios, que son los que representan una cantidad fija o determinada de

unidades monetarias a favor de la entidad.

b) No monetarios, que son aquellos cuyo significado económico varía de acuerdo con

sus  características específicas y el comportamiento de su valor en el mercado; éstos

están  representados por:

 Efectivo y equivalentes

 Derechos a recibir efectivo o sus
equivalentes

 Derechos a recibir servicios

 Derechos a recibir bienes,
 Bienes destinados para su venta, o

para su fabricación y posterior
venta,

 Bienes destinados para su uso, o
para su construcción y posterior
uso, y

 Derechos de participación en el
capital contable de otras
entidades.

MONETARIOS

NO MONETARIOS
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Pasivos

El pasivo es el total de adeudos contraídos por la entidad para allegarse de recursos

financieros y adquirir así, los bienes necesarios para su operación.

De acuerdo con la NIF A-5, un pasivo es una obligación presente de la entidad,

virtualmente ineludible, identificada, cuantificada en términos monetarios y que representa

una disminución futura de beneficios económicos, derivada de operaciones y otros eventos

ocurridos en el pasado que han afectado económicamente a dicha entidad.

El análisis de esta definición es la siguiente:

Obligación presente: Es una exigencia económica identificada en el momento actual, de

cumplir en el futuro con una responsabilidad adquirida por la entidad.

Obligación virtualmente ineludible: Un pasivo es virtualmente ineludible cuando existe la

probabilidad, aunque no la certeza absoluta, de dar cumplimiento a la obligación.

Identificada: Cuando puede determinarse la salida de recursos que generará la entidad , por

lo que todo pasivo debe tener un propósito definido, es decir, no debe reconocerse con fines

indeterminados.

Cuantificada en términos monetarios: Un pasivo debe cuantificarse en términos

monetarios con suficiente confiabilidad.

Disminución futura de beneficios económicos: Representa la probable salida de recursos de

la entidad, para dar cumplimiento a una obligación. La disminución de beneficios

económicos ocurre al transferir activos, instrumentos financieros  de capital emitidos por la

propia entidad, o proporcionar productos y servicios.
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Derivada de operaciones ocurridas en el pasado: Todo pasivo debe reconocerse como

consecuencia de operaciones que han ocurrido en el pasado.

Tipos de pasivos:

Atendiendo a su naturaleza, los pasivos de una entidad pueden ser de diferentes tipos:

Capital contable

Capital contable o patrimonio contable

El concepto de capital contable es utilizado para las entidades lucrativas, y el de patrimonio

contable, para las entidades con propósitos no lucrativos; sin embargo, para efectos de este

marco conceptual, ambos se definen en los mismos términos.

El capital contable representa todos los recursos de que dispone una entidad para la

realización de sus operaciones y han sido aportados por fuentes internas de la entidad

(dueños o propietarios, socios o accionistas), por lo que surge la obligación de la entidad

para con ellos de retribuirles, en efectivo, en bienes, en servicios, en derechos, o bien,

mediante reembolso o distribución.

En la actual NIF A-5 el capital contable se define como el valor residual de los activos de la

entidad, una vez deducidos todos sus pasivos.

Análisis de la definición:

Valor residual de los activos: El capital contable o patrimonio contable, representa el valor

que contablemente, tienen para la entidad, sus activos y pasivos sujetos de reconocimiento

 Obligaciones de transferir efectivo o equivalentes.

 Obligaciones de transferir bienes o servicios

 Obligaciones de transferir instrumentos financieros emitidos por la propia
entidad.
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en los estados financieros;   por esta razón también se le conoce como “activos netos” de

una entidad (activos menos  pasivos).

Tipos de capital contable y patrimonio contable

El capital contable de las entidades lucrativas se clasifica de acuerdo con su origen, en:

a) Capital contribuido, conformado por las aportaciones de los propietarios de la

entidad; y

b) Capital ganado, conformado por las utilidades y pérdidas integrales acumuladas, así

como las reservas creadas por los propietarios de la entidad.

El patrimonio contable de las entidades con propósitos no lucrativos se clasifica de acuerdo

con su grado de restricción, en:

a) Patrimonio restringido permanentemente, cuyo uso por parte de la entidad, está

limitado por disposiciones de los patrocinadores, que no expiran con el paso del

tiempo, y no pueden ser  eliminadas por acciones de la administración;

b) Patrimonio restringido temporalmente, cuyo uso por parte de la entidad, está

limitado por disposiciones de los patrocinadores, que expiran con el paso del tiempo

o porque se han cumplido los propósitos establecidos por dichos patrocinadores; y

c) Patrimonio no restringido, el cual no tiene ningún tipo de restricción por parte de los

patrocinadores, para que éste sea utilizado por parte de la entidad.

De acuerdo con un enfoque financiero, el capital contable o patrimonio contable, representa

la porción del activo total que es financiada por los propietarios o en su caso, los

patrocinadores de la entidad. Por lo tanto, mientras los pasivos se consideran fuentes

externas de recursos, el capital contable o patrimonio contable, es una fuente interna.
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Mantenimiento de capital contable o patrimonio contable

En el ámbito financiero existen dos criterios para determinar el monto que corresponde al

mantenimiento del capital contable o patrimonio contable y que sirven de apoyo a los

usuarios generales de la información financiera, en su toma de decisiones:

a) Financiero, se enfoca a conservar una determinada cantidad de dinero o poder

adquisitivo del capital contable o patrimonio contable; por lo tanto, su crecimiento o

disminución real se determina al final del periodo, con base en el valor de los

activos netos  que sustentan a dicho capital o patrimonio; y

b) Físico, se enfoca a conservar una capacidad operativa determinada del capital

contable o patrimonio contable; por lo tanto, su crecimiento o disminución real, se

determina por el cambio experimentado a lo largo del periodo contable, en la

capacidad de producción física de los activos netos.
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2.3 Estado de Resultados y Estado de Actividades

Conceptos

El estado de resultados es el estado financiero básico que muestra la utilidad o pérdida

resultante en un período contable, a través del enfrentamiento entre los ingresos y los costos

y los gastos que les son relativos.

El estado de resultados es emitido por las entidades lucrativas, y está integrado básicamente

por los siguientes elementos:

a) Ingresos, costos y gastos, excepto aquellos que por disposición expresa de alguna

norma  particular, forman parte de las “partidas integrales”, según se definen en esta

NIF; y

b) Utilidad o pérdida neta.

El estado de actividades es emitido por las entidades con propósitos no lucrativos, y está

integrado básicamente por los siguientes elementos: ingresos, costos y gastos, definidos en

los mismos términos que en el estado de resultados y, cambio neto en el patrimonio

contable.

Objetivos

De acuerdo con lo señalado en el Boletín B-3, el estado de resultados es un estado

financiero básico, que presenta información relevante acerca de las operaciones

desarrolladas por una entidad durante un periodo determinado. Mediante la determinación

de la utilidad neta y de la identificación de sus componentes, se mide el resultado de los

logros alcanzados y de los esfuerzos desarrollados por una entidad durante el período

consignado en el mismo estado.
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Esta información es útil  principalmente para que, en combinación con la de los otros

estados financieros básicos, se pueda:

Definición de elementos que lo integran

Ingresos

Un ingreso es el incremento de los activos o el decremento de los pasivos de una entidad,

durante un periodo contable, con un impacto favorable en la utilidad o pérdida neta y,

consecuentemente, en su capital ganado o patrimonio contable respectivamente.

Análisis de la definición

Durante un período contable: Se refiere a que el ingreso se reconoce contablemente en el

periodo en el que se devenga.

Impacto favorable: El reconocimiento de un ingreso debe hacerse sólo cuando el

movimiento de activos y pasivos impacte favorablemente al capital ganado o patrimonio

contable de la entidad, a través de la utilidad o pérdida neta, o en su caso, del cambio neto

en el patrimonio contable respectivamente.

 Evaluar la rentabilidad de una empresa.
 Estimar su potencial de crédito.
 Estimar la cantidad, el tiempo y la certidumbre de un flujo de efectivo.
 Evaluar el desempeño de una empresa.
 Medir riesgos.
 Repartir dividendos.
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Por lo tanto, no deben reconocerse como ingreso, los incrementos de activos derivados de:

 La disminución de otros activos.

 Aumento de pasivos.

 El aumento del capital contable o patrimonio contable, como consecuencia de

movimientos de propietarios o, en su caso, patrocinadores de una entidad.

Atendiendo a su naturaleza los ingresos de una entidad se clasifican en:

a) Ordinarios, que se derivan de operaciones, transformaciones internas y de otros

eventos usuales, es decir, que son propios del giro de la entidad, ya sean frecuentes

o no; y

b) No ordinarios, que se derivan de operaciones, transformaciones internas y  de  otros

eventos inusuales, es decir, que no son propios del giro de la entidad, ya sean

frecuentes o no.

Una ganancia es un ingreso no ordinario, que por su naturaleza debe reconocerse deducido

de sus costos y gastos relativos, en su caso.

Costos y  Gastos

El costo y el gasto son decrementos de los activos o  incrementos de los pasivos de una

entidad, durante un periodo contable, con la intención de generar ingresos y con un impacto

desfavorable en la utilidad o pérdida neta y, consecuentemente, en su capital ganado.

Análisis de la definición:

Durante un periodo contable: Se refiere a que el costo y el gasto deben reconocerse

contablemente en el periodo en el que puedan asociarse con el ingreso relativo.
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Con la intención de generar ingresos: El costo y el  gasto representan el esfuerzo

económico efectuado por la administración para alcanzar sus logros y generar ingresos.

Impacto desfavorable: El reconocimiento de un costo o un gasto, debe hacerse sólo cuando

el movimiento de activos y  pasivos impacte desfavorablemente al capital ganado o

patrimonio contable de una entidad., a través de la utilidad o pérdida neta, o en su caso del

cambio neto en el patrimonio contable respectivamente.

Por lo tanto, no deben reconocerse como gasto, los decrementos de activos derivados de:

 El aumento de otros activos,

 Disminución de pasivos o,

 La disminución del capital contable, como consecuencia de movimientos de

propietarios.

Tipos de costos y  gastos

Atendiendo a su naturaleza, los costos y gastos que tiene una entidad se clasifican  en:

a) Ordinarios, que se derivan de operaciones usuales, es decir, que son propios del giro

de la entidad, ya sean frecuentes o no; y

b) No ordinarios, que se derivan de operaciones y eventos inusuales, es decir, que no

son propios del giro de la entidad, ya sean frecuentes o no.

Una pérdida es un costo o  gasto no ordinario, que por su naturaleza debe presentarse neto

del ingreso relativo, en su caso.
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Utilidad o pérdida neta

La utilidad neta es, el valor residual de los ingresos de una entidad lucrativa después de

haber disminuido sus gastos relativos, presentados en el estado de resultados, siempre que

estos últimos sean menores a dichos ingresos, durante un periodo contable. En caso

contrario, es decir, cuando los gastos sean superiores a los ingresos, la resultante es una

pérdida neta.

Análisis de la definición

Valor residual de los ingresos: La utilidad o pérdida neta es consecuencia de un

enfrentamiento entre los ingresos  devengados y sus costos y  gastos relativos, reconocidos

en el estado de resultados, es decir, sin  considerar aquellos ingresos, costos y gastos que

por disposición expresa de alguna norma particular, formen parte de las partidas integrales.

Durante un periodo contable: Se refiere al lapso convencional en que se divide la vida de

la entidad, a fin de determinar en forma periódica, entre otras cuestiones, el resultado de sus

operaciones.

Estructura del Estado de Resultados

Para que la información contenida en el estado de resultados le sirva al usuario en la toma

de decisiones, es necesario que éste pueda hacer comparaciones no sólo de una entidad a lo

largo del tiempo, sino también comparar esta entidad con otras.

Por lo anterior, se requiere que todas las entidades elaboren el estado de resultados

aplicando, los mismos criterios, dentro de lo razonable. Por  lo que, tomando en cuenta el

giro particular de cada entidad, deberá estar estructurado, por las siguientes secciones:

A. Operación
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B. No operación

C. Impuesto sobre la renta y participación de los trabajadores en las utilidades

D. Operaciones discontinuadas

E. Partidas extraordinarias

F. Efecto acumulado al inicio del ejercicio por cambios en Principios de contabilidad.

G. Utilidad por acción.

Este es el contenido mínimo y se debe presentar respetando el orden anteriormente

señalado.

OPERACIÓN: en esta sección se deben presentar  los ingresos y los gastos de las

operaciones continuas que constituyen las actividades primaras de la entidad.

NO OPERACIÓN: esta sección comprende los ingresos y los gastos distintos a los de

operación. Se identifican principalmente con las operaciones financieras de la empresa, así

como aquellos resultantes de transacciones inusuales o frecuentes o de una actividad no

primaria.

IMPUESTO SOBRE LA RENTA  Y PARTICIPACIÓN DE LOS TRABAJADORES EN

LAS UTILIDADES: en esta sección se reporta tanto el impuesto sobre la renta como la

participación de los trabajadores en las utilidades, correspondientes al neto de las partidas

de las dos secciones anteriores.

A la utilidad (pérdida) por operaciones continuas antes del ISR y PTU  se le resta el

impuesto sobre la renta y la participación de los Trabajadores en las Utilidades para

determinar así la utilidad (pérdida) por operaciones continuas.

OPERACIONES DISCONTINUADAS: En esta sección se incorporan las ganancias o

pérdidas resultantes de discontinuar operaciones de un segmento de negocio. Estas partidas

se deben presentar netas del ISR y PTU.
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PARTIDAS EXTRAORDINARIAS: En esta apartado se presentan las ganancias y

pérdidas derivadas de eventos y transacciones que reúnen  simultáneamente las

características de inusuales e infrecuentes. Estas partidas se presentarán netas de ISR y

PTU.

EFECTO ACUMULADO AL INICIO DEL EJERCICIO POR CAMBIOS EN LOS

PRINCIPIOS DE CONTABILIDAD: En esta parte del estado de resultados se debe

mostrar el efecto acumulado al inicio del ejercicio por modificación de una regla contable,

o emisión de una nueva.

UTILIDAD POR ACCIÓN: Las empresas que cotizan sus acciones en los mercados de

valores, deberán presentar como último renglón la utilidad por acción determinada de

acuerdo con las reglas establecidas en el Boletín B-14. Aquellas empresas que no cotizan

sus acciones en los mercados de valores y que deseen presentar esta información deberán

aplicar este mismo Boletín.
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MUNICIPIO DE GUADALUPE, NUEVO LEÓN
ESTADO DE ACTIVIDADES

DEL 1 DE ENERO AL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2007
(MILES DE PESOS)

Real Presupuestado
            (No auditado)

INGRESOS (Nota 4)
Impuestos $ 161,928     $ 147,075
Derechos      35,708 31,303
Productos      29,103          25,483
Aprovechamientos      55,736          37,146
Participaciones  296,469  286,402
Total de Ingresos Propios    578,944        527,409

Fondos federales 189,792        168,608
Otros ingresos 57,630          27,977
Total de Ingresos    826,366        723,993

Existencias al iniciar el periodo:
Caja, bancos e inversiones 70,174
Fideicomisos  1
Cuentas por cobrar (pagar), neto (36,690)

 33,485
Total de ingresos más existencia inicial 859,851

EGRESOS (Nota 5)
Servicios públicos generales 183,567 202,287
Recreación, cultura y deportes  27,249 28,071
Fomento económico 17,745  17,701
Desarrollo urbano  8,229 8,907
Seguridad pública 157,392 166,144
Desarrollo social y salud 57,358   61,025
Previsión social  91,037      97,181
Administración 59,178 59,747
Total de egresos de operación 601,755  641,063

Inversiones y obra pública 79,316   85,000
Inversiones y gasto del Ramo 33 13,256    13,895
Servicio de deuda pública 28,465 28,465
Otros egresos 1,080          571
Total de egresos 723,871 768,994

Existencias al finalizar el periodo (Nota 6):
Caja, bancos e inversiones 172,343
Fideicomisos  1
Cuentas por cobrar (pagar) neto (36,364)

135,980
Total de egresos más existencia final  859,851

Las notas adjuntas forman parte integrante de este estado financiero.

Lic. María Cristina Díaz Salazar C.P. Jesús Páez Elizondo                 C.P. Fernando Garza Rodríguez
C. Presidenta Municipal  C. Secretario de Finanzas                             Síndico Primero

y Tesorero Municipal
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2.4 Estado de Variaciones en el Capital Contable

Conceptos

El estado de variaciones en el capital contable, es un estado financiero que muestra las

modificaciones ocurridas en la inversión de los propietarios de una entidad durante un

período contable determinado, de ahí que se considere un estado financiero dinámico.

La NIF A-3 lo define como el estado financiero que muestra los cambios ocurridos en la

inversión de los accionistas o dueños durante el período.

Objetivos

De lo anterior se puede inferir que el estado de variaciones en el capital contable

proporciona información relevante relativa a un período determinado, para que los usuarios

de los estados financieros tengan  elementos adicionales a los proporcionados por los otros

estados financieros para:

a) Conocer los movimientos ocurridos en las cuentas que reflejan las inversiones de

los socios o accionistas durante un período determinado.

b) Evaluar el comportamiento de la administración en el logro de los objetivos fijados,

al mostrar las modificaciones ocurridas dentro  de las cuentas que integran el capital

ganado.

c) Evaluar los cambios experimentados en el capital contable de la entidad, derivados

de capitalizaciones, aportaciones, reembolsos, distribuciones, traspasos, etc.

ocurridos durante un período determinado.
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Elementos que lo integran

En la actual NIF A-5 se establece que esta estado financiero es emitido por las entidades

lucrativas y se conforma por los elementos de: movimientos de propietarios, creación de

reservas y utilidad o pérdida integral.

Movimientos de propietarios: Son cambios al capital contribuido o, en su caso, al

capital ganado de una entidad, durante un período contable derivado de las decisiones de

sus propietarios, creación de reservas, en relación con su inversión en dicha entidad.

Análisis de la definición:

Cambios al capital contribuido o al capital ganado: Los movimientos de propietarios, en

su mayoría representan incrementos o disminuciones del capital contable y,

consecuentemente, de los activos netos de la entidad; sin embargo, en ocasiones, los activos

netos no sufren cambios por ciertos movimientos de propietarios, ya que sólo se modifica la

integración del capital contable por traspasos entre el capital contribuido y el capital

ganado.

Durante un periodo contable: Se refiere al lapso convencional en que se divide la vida de

la entidad, a fin de determinar en forma periódica, entre otras cosas, las variaciones en su

capital contable.

El capital contable representa para los propietarios de una entidad lucrativa su derecho

sobre los activos netos de una entidad. Por lo tanto, los movimientos al capital contable por

parte de sus propietarios representan el ejercicio de dicho derecho.

Tipo de movimientos de propietarios: Los propietarios suelen hacer los siguientes

movimientos:
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a) Aportaciones de capital, que son recursos entregados por los propietarios a la

entidad, los cuales representan aumentos de su inversión y, por los tanto,

incrementos del capital contribuido y, consecuentemente, del capital contable de la

entidad.

b) Reembolsos de capital, que son recursos entregados por la entidad a los

propietarios, producto de la devolución de sus aportaciones, los cuales representan

disminuciones de su inversión y, por lo tanto, decrementos de capital contribuido y ,

consecuentemente, del capital contable de la entidad.

c) Decreto de dividendos, que son distribuciones por parte de la entidad, ya sea en

efectivo o sus equivalentes, a favor de los propietarios, derivadas del rendimiento de

su inversión, los cuales representan disminuciones del capital ganado y,

consecuentemente del capital contable de la entidad.

d) Capitalización de partidas del capital contribuido, las cuales representan

asignaciones al capital social provenientes de otros conceptos de capital

contribuido, tales como, aportaciones para futuros aumentos de capital y prima en

venta de acciones; estos movimientos representa traspasos entre cuentas del capital

contribuido y, consecuentemente, no modifican el total del capital contable de la

entidad.

e) Capitalizaciones de utilidades o pérdidas integrales, que son asignaciones al capital

contribuido provenientes de las utilidades o pérdidas generadas por la entidad; estos

movimientos representan  traspasos entre el capital ganado y el capital contribuido

y, consecuentemente, no modifican el capital contable de la entidad.

f) Capitalizaciones de reservas creadas, que son asignaciones al capital contribuido

provenientes de reservas creadas con anterioridad y con un fin específico inicial que

ha la fecha ha expirado, estos movimientos representan traspasos entre el capital
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ganado y el capital contribuido y consecuentemente, no modifican el total del

capital contable de la entidad.

Creación de reservas: Representan una segregación de las utilidades netas acumuladas

de la entidad, con fines específicos y creadas por decisiones de sus propietarios.

Análisis de la definición:

Segregación de las utilidades netas acumuladas: la creación de reservas no es un gasto,

representa la parte del capital ganado que es destinada por los propietarios para fines

distintos al decreto de dividendos o a la capitalización de utilidades. Se crean en atención a

leyes, reglamentos, estatutos de la propia entidad o con base en decisiones de la asamblea

de accionistas.

Utilidad o pérdida integral: Es el incremento del capital ganado de una entidad

lucrativa, durante un período contable, derivado de la utilidad o pérdida neta, más otras

partidas integrales. En caso de determinarse un decremento del capital ganado en estos

mismos términos, existe una pérdida integral.

Análisis de la definición:

Incremento o decremento del capital ganado: El capital ganado es la referencia lógica en

el proceso de medición de la utilidad o pérdida integral; aunque la definición señala

claramente la conformidad de la utilidad o pérdida integral, cabe enfatizar que las

modificaciones a dicho capital ganado, derivadas de movimientos de propietarios no deben

considerarse parte de la misma.

Durante un período contable: Se refiere al lapso convencional en que se divide la vida de

la entidad, a fin de determinar en forma periódica, entre otras cuestiones, su utilidad o

pérdida integral.
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Otras partidas integrales: Se refieren a ingresos, costos y gastos  que si bien ya están

devengadas, están pendientes de realización, y que por disposición específica de alguna

norma particular, están reconocidos como un elemento separado dentro del capital contable

de la entidad y no como parte de las utilidades o pérdidas netas acumuladas.

Para que una norma particular permita el reconocimiento de algunas partidas directamente

en el capital ganado de la entidad antes de pasar por el estado de resultados debe tratarse de

ingresos, costos o gastos:

 De los que se prevé su realización a mediano o largo plazo; y

 De los que sea posible su modificación por cambios en el valor de los activos netos

que les dieron origen, motivo por el cual, podrían incluso no realizarse.

Al momento de realizarse, las otras partidas integrales deben reciclarse. Es decir, deben

dejar de reconocerse como un elemento separado dentro el capital contable y reconocerse

en la utilidad o pérdida neta del período en el que se realicen los activos netos que les

dieron origen. Por lo tanto, reciclar implica mostrar en la utilidad o pérdida neta del

período, conceptos que en un período anterior, fueron ya reconocidos como parte de la

utilidad o pérdida integral, pero bajo el concepto de otras partidas integrales.
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2.5 Estado de Cambios en la Situación  Financiera o Estado
de Flujo de Efectivo

Conceptos

El Estado de cambios en la situación financiera muestra las modificaciones ocurridas en

la situación financiera de una entidad de un período a otro, presentando los recursos

obtenidos en el desarrollo de sus actividades y el destino que se le dio a tales recursos.

“El estado de cambios en la situación financiera muestra las variaciones en la estructura

financiera por medio del origen y aplicación de sus recursos y su efecto en el renglón de

efectivo”.12

La NIF A-3 señala que este estado indica información acerca de los cambios en los

recursos y las fuentes de financiamiento de la entidad en el período, clasificados por

actividades de operación, de inversión y de financiamiento.13

Objetivos

El Boletín B-12 señala que el objetivo de este estado es proporcionar información

relevante y condensada relativa a un período determinado, para que los usuarios de los

estados financieros tengan elementos adicionales a los proporcionados por los otros

estados para:

a) Evaluar la capacidad de la empresa para generar recursos.

b) Conocer y evaluar las razones de las diferencias entre la utilidad neta y los

recursos generados o utilizados por la operación.

12 Elizondo López, Arturo. Op. Cit. p. 466
13 CINIF/IMCP. Op. Cit. NIF A-3. Párrafo 43
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c) Evaluar la capacidad de la empresa para cumplir con sus obligaciones, para

pagar dividendos y, en su caso, para anticipar la necesidad de obtener

financiamiento.

d) Evaluar los cambios experimentados en la situación financiera de la empresa

derivados de transacciones de inversión y financiamiento ocurridos durante el

período.

La finalidad del estado de cambios en la situación financiera es presentar, en forma

condensada y comprensible, información sobre el manejo de efectivo, es decir, su

obtención y utilización por parte de la entidad durante un período determinado y, como

consecuencia mostrar una síntesis de los cambios ocurridos en la situación financiera

para que los usuarios conozcan y evalúen la liquidez o solvencia de la entidad.

El estado de cambios en la situación financiera se diseña para explicar los movimientos

de efectivo provenientes de la operación normal del negocio, la venta de activos no

circulantes, la obtención de préstamos la aportación de los accionistas y otras

transacciones que incluyan disposiciones de efectivo, como compra de activos no

circulantes, pago de pasivos y pago de dividendos.

Elementos que lo integran

El estado de cambios en la situación financiera o  en su caso el estado de flujo de

efectivo, es emitido tanto por las entidades lucrativas como por las entidades que tienen

propósitos no lucrativos;  ambos estados se conforman por los siguientes elementos

básicos:

Origen de recursos: Son aumentos del efectivo, durante un periodo contable,

provocados por la disminución de cualquier otro activo distinto al efectivo, el

incremento de pasivos, o por incrementos al capital contable o patrimonio contable por

parte de los propietarios o en su caso, patrocinadores de la entidad.



Estados Financieros Básicos

Análisis de la definición:

Aumento del efectivo: deben considerarse todos los conceptos que directa o

indirectamente incrementan el efectivo de una entidad.

Durante un periodo contable: se refiere al lapso convencional en que se divide la vida

de  la entidad, a fin de determinar en forma periódica, entre otras cuestiones su flujo de

efectivo.

Tipos de origen de recursos: Pueden distinguirse esencialmente los siguientes tipos de

origen de recursos:

 De operación, que son las que se obtienen como consecuencia de llevar a cabo

las actividades que representan la principal fuente de ingresos para la entidad;

 De inversión, que son las que se obtienen por la disposición de activos de larga

duración y, representan la recuperación del valor económico de los mismos; y

 De financiamiento, que son los recursos obtenidos de los acreedores financieros

o, en su caso, de los propietarios o patrocinadores de la entidad, para sufragar las

actividades de operación e inversión.

Aplicación de recursos: Son disminuciones del efectivo, durante un periodo contable,

provocadas por el incremento de cualquier otro activo distinto al efectivo, la

disminución de pasivos, o por la disposición  el capital contable, por parte de los

propietarios de una entidad lucrativa.

Análisis de la definición

Disminuciones del efectivo: deben considerarse todos los conceptos que directa o

indirectamente disminuyan el efectivo de una entidad.
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Durante un periodo contable: se refiere al lapso convencional en que se divide la vida

de la entidad, a fin de determinar en forma periódica, entre otras cuestiones, su flujo de

efectivo

Tipos de aplicación de recursos: Pueden distinguirse esencialmente, los siguientes

tipos de aplicación de recursos:

 De operación, que son las que se aplican como consecuencia de realizar las

actividades que representan la principal fuente de ingresos para la entidad;

 De inversión, que son las que se aplican a la adquisición de activos de larga

duración; y

 De financiamiento, que son las que se aplican para restituir a los acreedores

financieros, y a los propietarios de la entidad, sus recursos contribuidos.

Estructura general del estado

Para proporcionar una visión de conjunto de los cambios en la situación financiera, el

estado debe mostrar la modificación registrada, en pesos constantes, en cada uno de los

principales rubros que la integran; los cuales, conjuntamente con el resultado del

período, determinan el cambio de los recursos de la entidad durante un período

determinado.

Este estado vincula el resultado neto de la gestión con el cambio en la estructura

financiera y con el reflejo de todo ello en el incremento o decremento del efectivo y de

las inversiones temporales durante el período.

Dentro del conjunto de actividades desarrolladas por las empresas, se ha hecho cada vez

más evidente que los recursos se generan y / o utilizan en tres áreas principales:

a) Dentro del curso de sus operaciones
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b) Como consecuencia de los financiamientos obtenidos y de la amortización real

de los mismos, tanto a corto como a largo plazo.

c) En función de inversiones y / o desinversiones efectuadas.

Consecuentemente, los recursos generados o utilizados durante el período se deberán

clasificar para fines del presente estado en:

a) De operación

b) De financiamiento

c) De inversión

Los recursos generados o utilizados por la operación resultan de adicionar o disminuir al

resultado neto del período (o antes de partidas extraordinarias cuando las haya), los

siguientes conceptos:

1. Las partidas del estado de resultados que no hayan generado o requerido el uso

de recursos o cuyo resultado neto esté ligado con actividades identificadas como

de financiamiento o de inversión. Los movimientos de estimaciones de

valuación de los activos circulantes no se considerarán en esta conciliación.

Como ejemplos de las primeras se pueden mencionar los siguientes: depreciación,

amortización, cambios netos en impuestos diferidos a largo plazo, la participación en las

utilidades de subsidiarias y asociadas disminuidas de los dividendos cobrados en

efectivo y las provisiones de pasivo a largo plazo.

Como ejemplo de partidas relacionadas con actividades de inversión se puede citar la

ganancia en venta de activo fijo.

2. Los incrementos o reducciones (en pesos constantes) en las diferentes partidas

relacionadas directamente con la operación de la entidad, disminuidas de las

estimaciones de valuación correspondiente.
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Ejemplo de estas partidas los constituyen los incrementos o disminuciones en cuentas

por cobrar a clientes, inventarios, cuentas por pagar a proveedores, impuestos por pagar

y otras cuentas por cobrar o pagar relacionadas con la operación.

Los recursos generados o utilizados en actividades de financiamiento comprenden

principalmente:

1. Créditos recibidos a corto y largo plazo, diferentes a las operaciones con

proveedores y / o acreedores relacionados con la operación de la empresa.

2. Amortizaciones en pesos constantes efectuadas a estos créditos ( sin incluir los

intereses relativos)

3. Incrementos de capital por recursos adicionales, incluyendo la capitalización de

pasivos.

4. Reembolsos de capital

5. Dividendos pagados, excepto dividendos en acciones.

Los recursos generados o utilizados en actividades de Inversión comprenden

básicamente las siguientes transacciones:

1. Adquisición, construcción y venta de inmuebles, maquinaria y equipo.

2. Adquisición de acciones de otras empresas con carácter  permanente.

3. Cualquier otra inversión o desinversión de carácter permanente.

4. Préstamos efectuados por la empresa.

5. Cobranza o disminución en pesos constantes de créditos otorgados (sin incluir

los intereses relativos)
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Mecanismo para su elaboración

1. Se deberá partir de la utilidad o pérdida neta, o antes de partidas si las hubiera.

De haberlas, los recursos generados o utilizados en la operación, se deberán

presentar antes y después de partidas extraordinarias.

2. Los cambios en la situación financiera se determinarán por diferencias entre los

distintos grupos del balance inicial y final, expresados ambos en pesos de poder

adquisitivo a la fecha del balance general más reciente.

3. Cuando por su importancia y significado convenga destacar algunos

movimientos que no sería posible apreciar de presentarse únicamente la

diferencia entre los saldos iniciales y finales, estas operaciones deberán

presentarse por separado. Para captar el efecto de estas partidas, deberán

analizarse las variaciones importantes que surjan en los períodos intermedios.

4. Aquellos movimientos contables que sólo representen traspasos y no impliquen

modificaciones de la estructura financiera de las empresas, se compensarán entre

sí, omitiéndose su presentación en dicho estado;  por otra parte si el traspaso

implica modificación en la estructura financiera como es el paso de conversión

de pasivo a capital, de adquisición de activos mediante contratos de

arrendamiento financiero, etc., se deberán presentar los movimientos por

separado.

5. En el caso de que la empresa efectúe la actualización de algunos renglones de

sus estados financieros mediante el método de costos específicos, es resultado

por tenencia de activos no monetarios surgido durante el período deberá

eliminarse del saldo final de la partida que le dio origen y de la correspondiente

del capital contable, antes de hacer las comparaciones respectivas.
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6. El efecto monetario y las fluctuaciones cambiarias modifican la capacidad

adquisitiva de las empresas, por lo tanto, no deberán ser consideradas como

partidas virtuales que no tuvieron un impacto en la generación o uso de recursos.

7. Cuando se presentan estados financieros comparativos, de los diferentes

períodos que se incluyan, deberán expresarse en pesos constantes a la fecha del

último balance general.

En resumen:

a) Se parte de la utilidad o pérdida neta.

b) Se determinan las diferencias entre los distintos rubros del balance inicial y

final, clasificados según la estructura de este informe financiero.

c) Aquellos movimientos que sólo representen traspasos y no modifiquen la

estructura financiera, deberán compensarse entre sí, y presentarse es esta estado

financiero.
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El Análisis Financiero y sus Principales Métodos

CAPITULO 3. EL ANÁLISIS FINANCIERO Y SUS
PRINCIPALES MÉTODOS

En este capítulo se abordarán cuatro subtemas en los cuales definiremos el concepto de

análisis financiero, así como la importancia de su aplicación en determinada empresa o

entidad, como parte de la evaluación financiera de la misma. Tomando en cuenta

principalmente para el análisis, su grado de solvencia, la fase de su desarrollo, la

estabilidad de su situación financiera y la rentabilidad de esta.

Como primer subtema se presenta, el concepto de análisis financiero, realizando del

mismo un breve análisis que permita brindar un conocimiento concreto y verás del tema

en cuestión.

En el segundo subtema se desarrollara la importancia que tiene la aplicación del análisis

financiero en una empresa o entidad, tomando en cuenta para dicho análisis los grados

de solvencia,  estabilidad y rentabilidad de la  misma.

Otro de los puntos importantes, que se desarrolla  en este capítulo en el subtema número

tres, serán los procedimientos de análisis básicos. Los cuales son importantes y

necesarios como técnicas a aplicar, conforme a la necesidad de comparación de los

datos obtenidos en los estados financieros de una entidad, con el objeto de medir las

relaciones en un solo periodo y los cambios presentados en varios ejercicios contables.

En el  subtema cuatro  y final de este capítulo, se definirán y desarrollarán los métodos

de análisis, como parte de la evaluación financiera de la empresa. Tomando en cuenta

que existen varios métodos que se pueden aplicar para el análisis financiero de la

empresa, en este capítulo solo estudiaran los que consideramos  relevantes por su

significado práctico, para una interpretación en forma acertada de las cifras contenidas

en los estados financieros. De los cuales se presentarán ejemplos para una mejor

explicación.



3.1 Concepto de análisis financiero

Consiste en la aplicación de técnicas y métodos que tienen como objetivo proporcionar

elementos de juicio suficientes para interpretar la situación financiera de la empresa.

Es la distinción y separación de las partes que integran la información  contenida en  los

estados  financieros de una empresa, hasta llegar a conocer sus principios o elementos,

para tomar  decisiones  racionales de acuerdo con los objetivos de la empresa.

El análisis financiero es un proceso de selección, relación y evaluación:

 El primer paso consiste en seleccionar del total de la información disponible

respecto a un negocio, la que sea más relevante y que afecte la decisión según

las circunstancias.

 El segundo paso es relacionar esta información de tal manera que sea más

significativa.

 En el tercer paso, se deben estudiar dichas relaciones e interpretar los resultados.

Los tres pasos mencionados  son definitivamente muy importantes, sin embargo, la

esencia del proceso es la interpretación de los datos obtenidos como resultado de aplicar

las herramientas y técnicas de análisis.

El Análisis de Estados Financieros se debe llevar a cabo tomando en cuenta el tipo de

empresa (Industrial, Comercial o de Servicios) y considerando su entorno, su mercado y

demás elementos cualitativos.

3.2 Importancia del análisis financiero

La empresa es una entidad que realiza una actividad encaminada a un fin

socioeconómico. Por lo tanto, aquella que logre una mayor armonía y coordinación de



los factores y recursos productivos disfrutará de una mejor posición económica y

financiera.

Un juicio confiable sobre la posición financiera y económica de un negocio sólo puede

ser emitido después de determinados estudios o análisis. Dichos estudios pueden

realizarse desde distintos puntos de vista y enfocarse en diversos aspectos de la

empresa, tales como liquidez, créditos, operatividad, eficiencia, desarrollo y proyección,

rendimiento, etcétera. Es decir, el análisis varía de acuerdo a los intereses específicos

del área de que se trate.

También la importancia de llevar a cabo un análisis financiero, es tomar las decisiones

adecuadas para resolver cuestionamientos como:

 ¿Las utilidades obtenidas son las mejores, de acuerdo con las inversiones

realizadas?

 ¿El negocio ha progresado o esta igual de cuando se fundó?

 ¿Durante este ejercicio se obtendrán los recursos suficientes para hacer frente a

los gastos inmediatos como adquisición de materias primas, pago de salarios,

pago de luz, renta teléfono, etc.?

 ¿Contará la empresa con los recursos suficientes, en caso de necesitar una nueva

maquinaria o equipo, o será necesario solicitar un préstamo?

 ¿Tendrá la capacidad suficiente para cubrir tanto el capital  como los intereses, y

en que tiempo?

 ¿Obtuvo utilidades en el ejercicio anterior? ¿En dónde fueron invertidas?

 ¿La política de ventas es la adecuada?

 ¿El cobro a clientes se realiza en plazo establecido?

No obstante  la  existencia de los diversos aspectos con que cuenta la empresa para

juzgar su situación, el análisis se enfoca principalmente en determinar su grado de

solvencia, la fase de su desarrollo, la estabilidad de su situación financiera y la

rentabilidad.

Solvencia



Solvencia significa contar con el potencial de generar los recursos necesarios o

suficientes para cubrir las deudas. Mediante el estudio de la solvencia se mide la

capacidad de pago que tiene la empresa para cumplir con sus obligaciones a corto plazo.

Además indica la situación de crédito presente.

Estabilidad

La estabilidad es una situación de equilibrio que garantiza el desarrollo normal y

continuo de la actividad de la empresa. Su análisis permite conocer si la empresa está en

condiciones de hacer frente a sus obligaciones futuras, por lo cual  se dice que es una

situación de crédito futura.

Rentabilidad

La rentabilidad es la capacidad que posee una empresa para generar utilidades, lo cual

se refleja en los rendimientos alcanzados. Con el estudio de la rentabilidad se mide

principalmente la eficiencia de los directores y administradores de la empresa.

El analista, ya sea interno o externo, debe tener un conocimiento completo de los

estados financieros de la empresa que se esté analizando (balance general, estado de

resultados, estado de variaciones en el capital contable, estado de cambios en la

situación financiera y estado de costo de producción en caso de tratarse de una empresa

industrial).

Se deben tomar en consideración las condiciones cambiantes del medio ambiente

económico, político y social dentro del cual existe la empresa, es decir, considerar el

macro entorno y estudiar cómo la empresa responde y hace frente a estas condiciones.

El análisis debe efectuarse sobre una base comparativa, de tal forma que se pueda juzgar

si la empresa ha mejorado o no. La base de comparación pueden constituirla ejercicios

de operación anteriores al que se quiere evaluar y /o estados financieros del mismo



ejercicio correspondientes a empresas que existen dentro de la misma rama industrial,

comercial o de servicios a la que pertenece la empresa que se analiza.

3.3 Procedimientos de análisis básicos

Dentro de los métodos de análisis financiero se consideran a los procedimientos

utilizados para comparar las partidas de un estado actual con las partidas

correspondientes de estados anteriores, así como también se usan ampliamente para

analizar relaciones en un estado financiero.

Existen varios métodos para analizar el contenido de los estados financieros, sin

embargo, tomando como base la técnica de la comparación, se pueden tomar en cuenta;

en forma enunciativa y no limitativa, como a continuación se presenta, los siguientes

procedimientos para llevar acabo dicho análisis.

Procedimientos Ejemplos de métodos, de los procedimientos

aplicados.

I. Análisis vertical Método de porcientos integrales

Método de razones financieras

II. Análisis horizontal Método de aumentos y disminuciones (el cual

no será objeto de estudio ni presentación en este

trabajo).

III. Análisis histórico Método de tendencias (el cual no será objeto de

estudio ni presentación en este trabajo).

Análisis vertical o estático

Se aplica para  analizar un estado financiero a una fecha fija o correspondiente a un

periodo determinado, mostrando la relación de cada uno de los componentes con el total

dentro de un solo estado. Este análisis se limita  a un estado financiero individual, su

importancia puede ampliarse al preparar estados comparativos.



Análisis horizontal o dinámico

Se aplica para analizar dos estados financieros de la misma empresa a fechas distintas o

correspondientes a dos periodos o ejercicios. Para esto, el estado inicial se utiliza como

base. Este análisis  puede incluir también tres o más estados comparativos. De ser así la

fecha o período más antiguo se usará como base para comparar todas las fechas o

periodos posteriores.

Análisis histórico

Es  aplicable para analizar una serie de estados financieros de la misma empresa, a

fechas o períodos distintos.

Otras mediciones analíticas

Además de los procedimientos de análisis anteriores, pueden expresarse otras relaciones

en razones o porcentajes, tomándose con frecuencia partidas de los estados financieros,

siendo por lo tanto un tipo de análisis vertical. Así como la comparación de estas contra

las de periodos anteriores, se convierten en un tipo de análisis horizontal. Dentro de las

cuales podemos tener al Método de punto de equilibrio y el método de flujo de efectivo

entre otros. Siendo estos objeto de estudio en este tema.

Por lo tanto, si se desea analizar:

UN ESTADO FINANCIERO HISTORICO

DOS ESTADOS FINANCIEROS
HISTORICOS

UNA SERIE DE ESTADOS FINANCIEROS
HISTÓRICOS DE LA MISMA EMPRESA

VERTICAL

HORIZONTAL

HISTORICO



3.4 Métodos de análisis

De acuerdo con la relación existente entre los métodos de análisis y la aplicación  de los

procedimientos de análisis mencionados en el tema anterior, para efectos de

comparación de los datos condensados de los estados financieros. Tenemos que para

una interpretación en forma acertada de las cifras contenidas en los estados financieros

son recomendables los siguientes cuatro métodos de análisis, los cuales definiremos en

este capítulo.

 Método de porcientos integrales

 Razones financieras

 Punto de equilibrio

 Flujo de efectivo.

Método de porcientos integrales

El método de porcientos integrales consiste en expresar en porcentajes las cifras de un

estado financiero. Un balance en porcientos integrales indica la proporción en que se

encuentran invertidos en cada tipo o clase de activo, los recursos totales de la empresa,

así como la proporción en que están financiados por los acreedores o por los accionistas

de la misma.

El estado de resultados elaborado en porcientos integrales muestra el porcentaje de

participación de las diversas partidas de costos y gastos, así como el porcentaje que

representa la utilidad obtenida en relación con las ventas totales.

El método de porcientos integrales aplicado al balance general:

 Asigna 100% al activo total.

 Asigna, también, 100% a la suma del pasivo y el capital contable.



 Considera que cada  una de las partidas del activo, del pasivo y del capital debe

representar una fracción de los totales.

El siguiente ejemplo ilustra la aplicación de dicho método:

En este ejemplo se pueden observar puntos relevantes como: el renglón de inversiones

en  activo fijo que corresponde a uno de los más importantes del activo total, representa

el 43% del mismo. Los renglones de maquinaria y equipo son los rubros más

significativos con un 37%.

Considerando la importancia de la inversión en estos activos resulta conveniente

establecer un programa de mantenimiento, para aprovechar al máximo y de manera

eficiente la operación de éstos.

% Miles de pesos %

PASIVO
A corto plazo

Caja 10 - Proveedores 16,239 18
Bancos 2,126 2 Acreedores diversos 18,437 20
Clientes 34,430 38 Créditos bancarios a corto plazo 24,370 27
Inventarios 14,160 16 Impuestos por pagar 850 1

50,726 56 Otros pasivos a corto plazo 104 -
Suma a corto plazo 60,000 66

A largo plazo
Terreno 2,426 3 Créditos bancarios a largo plazo 1,897 2
Edificio 2,729 3 Otras obligaciones a largo plazo 3,600 4
Maquinaria y Equipo 21,620 24 Suma a largo plazo 5,497 6
Equipo de trasnporte 12,188 13 Otros pasivos

38,963 43 Rentas cobradas por anticipado 2,800 3
TOTAL PASIVO 68,297 75

CAPITAL CONTABLE
Capital contribuido

658 1 Capital Social 46,772 52
376 - Capital ganado

1,034 1 Resultados de ejercicios anteriores 12,654 14
Resultados del ejercicio -37,000 -41
TOTAL CAPITAL CONTABLE 22,426 25

90,723 100 PASIVO + CAPITAL CONTABLE 90,723 100

LA MEXICANA,S.A. DE C.V.
BALANCE GENERAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 200X

TOTAL ACTIVO

suma intangibles

ACTIVO
Circulante

Suma circulante

No circulante

Intangibles
Primas de seguros pagadas por

anticipado
Rentas pagadas por anticipado

Suma inmueble, maq. Y equipo

Miles de pesos



Otro renglón considerado de igual importancia, lo constituyen los rubros de clientes e

inventarios, que en conjunto representan 54% de los activos totales, por lo que debe

vigilarse estrechamente la situación de la cobranza y la rotación de las existencias.

En cuanto a la forma en que son financiados los activos, se observa que 75% está

sustentando con recursos de terceros ( pasivos) y solo 25% con recursos propios. Esta

situación de desequilibrio se origina fundamentalmente por el rubro de créditos de

proveedores, acreedores y bancos, y es agravada por las pérdidas del ejercicio que

ascendieron a 37 millones de pesos. La empresa está prácticamente a punto de quebrar y

pasar a manos de los acreedores, si no se toman medidas ideales para la solución de

dicha situación, vigilando estrechamente los rubros ya mencionados, como son:

 Manejo adecuado de las cuentas por cobrar y los inventarios.

 Uso eficiente y vigilancia constante al mantenimiento de las inversiones en

activo fijo.

 No considerar más créditos hasta que se reduzcan  considerablemente los ya

existentes.

Estas son algunas de las medidas que se pueden tomar para la recuperación de la

empresa de acuerdo con el ejemplo que se ha mostrado.

La aplicación del método de porcientos integrales puede extenderse a dos o más estados

financieros de diferentes ejercicios, ya que ello permite observar la evolución de las

diversas cuentas.

Método de razones financieras

Las razones financieras se usan para examinar y evaluar el desempeño operativo y

financiero de una empresa.



El cálculo de Razones Financieras es de vital importancia en el conocimiento de la

situación real de su empresa, en virtud de que miden la interdependencia que existe

entre diferentes partidas del Estado de Posición Financiera  y el Estado de Resultados.

Para que la aplicación de este método sea eficaz, es necesario que las razones

financieras sean evaluadas de forma conjunta y no en forma individual.

Existe un amplio número de razones financieras que se pueden calcular. Sin  embargo,

es conveniente determinar sólo aquellas que tengan un significado práctico y que

ayuden a definir aspectos relevantes de la empresa. Para que una razón financiera tenga

un significado más valorativo, debe comparársele con la de otra empresa similar o de la

misma empresa de ejercicios anteriores.

Las razones financieras se clasifican en cuatro grupos:

A. Razones de rentabilidad.

B. Razones de eficiencia y operación.

C. Razones de liquidez.

D. Razones de endeudamiento.

Cada grupo a su vez se puede clasificar en razones que se consideran significativas para

el conocimiento y análisis de la empresa, de los cuales  analizaremos las más comunes.



CLASIFICACIÓN DE LAS RAZONES FINANCIERAS

Margen de utilidad.

Rentabilidad Rendimiento sobre los activos

(inversión).

Rendimiento sobre el capital

contable

Rotación de las cuentas por cobrar.

Periodo promedio de cobranza.

RAZONES Eficiencia y Rotación del inventario.

FINANCIERAS Operación Rotación de los activos fijos.

Rotación de los activos totales

Razón circulante.

Liquidez Prueba del ácido (razón rápida)

Deudas a activos totales.

Endeudamiento Rotación del interés ganado

Cobertura de los pagos fijos.

Razones de rentabilidad



Esta nos permite medir la capacidad de  la empresa para ganar un rendimiento adecuado

sobre las ventas, los activos totales y el capital invertido, es decir, la capacidad que

posee la empresa para generar utilidades.

Su análisis proporciona información como:

 Rentabilidad de las ventas. Si los resultados obtenidos por ventas son

convenientes.

 Utilidad de operación. Capacidad del activo fijo para producir bienes o servicios

que respalden la inversión realizada.

 Rentabilidad del activo. Los rendimientos correspondientes a los recursos

dispuestos, ya sean propios o ajenos.

 Rentabilidad del capital. Si las utilidades del negocio son adecuadas, en relación

con el capital aportado al negocio.

El análisis de rentabilidad, también permite medir la eficiencia general de la dirección

de la empresa. Complementándose con los siguientes estudios:

1. De las condiciones de ventas a crédito, pues un exceso de inversión en cuentas

por cobrar puede ser consecuencia de:

 Demasiada libertad para otorgar crédito.

 Falta de registros especiales que muestren la antigüedad de los créditos.

 Falta de actividad del área de cobranza.

2. De la rotación de mercancías o de inventarios, ya que un movimiento demasiado

lento durante el ejercicio puede acarrear una inversión excesiva en inventarios,

lo cual demuestra:

 Mala calidad de las mercancías compradas o producidas, o falta de

planeación en las compras o en la producción.

 Existencia de mercancías obsoletas que difícilmente se realizarán.



 Políticas de ventas carentes de competitividad, lo cual restringe las mismas.

 Desperdicio de recursos motivados por sobreinversión.

3.  De la proporción que guardan los costos y gastos en relación con las ventas, a fin

de juzgar:

 El funcionamiento de la producción y el aprovechamiento de la capacidad

instalada.

 La función de vender.

 La administración.

 El financiamiento.

Rentabilidad de las ventas

También conocida como margen de utilidades, esta razón mide la relación entre las

utilidades netas (resultado de restar ISR Y PTU a la utilidad antes de impuestos) e

ingresos por ventas.

Fórmula:

100
netasVentas

netaUtilidad


El resultado representa de manera porcentual la relación que guarda cada peso obtenido

de utilidad neta con respecto de las ventas netas,

Ejemplo:



100
netasVentas

netaUtilidad
 =

10.153,25

4.849
   =   3.37%

El resultado muestra que por cada peso de ventas se generan 3 centavos de utilidad.

Utilidad de operación

Debido a que la rentabilidad de un negocio (utilidades) es afectada por la utilización de

recursos de terceros (pasivos), una forma alterna de medir la rentabilidad de una

empresa,  puede ser analizando la siguiente fórmula:

Fórmula:

100
netasVentas

operaciónenUtilidad


A diferencia de la razón financiera anterior, en esta fórmula al excluirse de la operación

las partidas ajenas a la operación normal del negocio, el resultado puede entenderse

como la capacidad de la empresa para generar utilidades en relación con el importe de

ventas netas efectuadas.

Ejemplo:

 100
netasVentas

operacióndeUtilidad


1.25153

1.1392
5.53%

El resultado obtenido en este ejemplo significa que, en el supuesto caso de que el

negocio se financie sólo con capital (recursos de socios) generaría casi 6 centavos de

utilidad operativa por cada peso de ventas.

Rentabilidad del activo



La rentabilidad del activo es un indicador que permite conocer las ganancias que se

obtienen en relación con la inversión en activos, es decir, las utilidades que generan los

recursos totales con los que cuenta el negocio.

Fórmulas:

100
 totalActivo

netaUtilidad


100
activosTotal

Ventas

Ventas

netaUtilidad




 

El resultado nos ayuda a identificar si se esta aprovechando cada peso de los recursos de

la empresa para generar utilidades, es decir, se podría tener un exceso de recursos

comprometidos en relación a las utilidades obtenidas.

Ejemplo:

%08.12
0.0287

4.849
100

 totalActivo

netaUtilidad


El resultado que arroja el ejemplo, nos indica que por cada peso invertido, la empresa

obtiene 12 centavos de utilidad neta.

Rentabilidad del capital

La rentabilidad del capital es un índice que señala la rentabilidad de la inversión de los

dueños en el negocio.

Fórmulas:



100
contableCapital

netaUtilidad


 
100

Activos

Deudas
1

inversiónactivoslossobreoRendimient 
 








Esta razón financiera es una de las que más debe ser tomada en cuenta por los

inversionistas de un negocio, el resultado refleja la tasa de rendimiento global que se

obtiene por sus aportaciones realizadas. El resultado será considerado como aceptable

siempre y cuando la tasa de rendimiento sobre su aportación sea superior a la que

obtendrían de haber invertido su capital en algún instrumento de inversión mas seguro.

Ejemplo:

49.13
8.2946

4.849
100

contableCapital

netaUtilidad


49.13
8956.

08.12

0.0287

22.733
1

08.12

Activos

Deudas
1

)(inversiónactivoslossobreoRendimient











 

Por cada peso que los socios han invertido en la empresa, obtienen 13 centavos de

utilidad.

La utilización de los pasivos permite incrementar la rentabilidad de los recursos

aportados por los accionistas. Por lo tanto, podría llegar a pensarse que una forma de

maximizar la rentabilidad del capital contable consistiría en contratar tantos pasivos

como fuese posible. Sin embargo, debe reconocerse que a medida que la empresa

contrae más obligaciones, existen mayores posibilidades de que no genere recursos

suficientes para cubrir sus adeudos, situación que podría llevarla a  la quiebra o a la

insolvencia.



Razones de eficiencia y operación

Las razones que conforman este grupo tienen como objetivo medir el aprovechamiento

que de sus activos hace la empresa.

 Rotación del activo total.

 Rotación de inventarios.

 Rotación de cuentas por cobrar.

 Rotación de proveedores.

 Ciclo financiero.

Rotación del activo total

Este índice refleja la eficiencia con la que están siendo utilizados los activos de la

empresa para generar ventas, así como las ventas que genera cada peso que se encuentra

invertido en el activo. En esta razón entre más alto sea el resultado significa una mayor

rotación del activo, por lo tanto, un mejor aprovechamiento del mismo.

Fórmula:

 totalActivo

netasVentas
 totalactivodelRotación 

Ejemplo:

58.3
0.0287

1.15325

 totalActivo

netasVentas


El cociente que arroja esta razón financiera nos muestra la capacidad de la empresa para

la generación de ingresos tomando en consideración o como referencia los activos



totales de la misma. Por lo tanto el resultado de este ejemplo señala, que por cada peso

invertido en la empresa se generan 3.58 pesos en ventas.

Rotación de inventarios

La relación que existe entre el volumen de productos vendidos (mercancía) y las

mercancías en existencia se llama rotación del inventario. Este índice, indica el número

de veces que –en promedio- el inventario entra y sale de la empresa. Cabe mencionar

que para obtener el inventario promedio, si no se dispone de datos mensuales, puede

utilizarse el inventario promedio al principio y fin de año, sumarlos y dividirlos entre

dos, determinando así el inventario promedio.

Fórmulas:

promedioInventario

 ventasdeCosto
sinventariodeRotación 

sinventariodeRotación

360
inventariodeDías 

Ejemplo:

Rotación de inventarios



Costo de las mercancías vendidas $1 043 000

Inventario:

    Al inicio del año       283 000

    Al final del año   264 000

     Total: $   547 000

     Promedio (total / 2)       273 500

Rotación de inventario 3.8

Días de inventario           94.7

8.3
500273

0000431

promedioInventario

 ventasdeCosto
sinventariodeRotación 

7.94
8.3

360

sinventariodeRotación

360
inventariodeDías 

Este índice de rotación de inventarios muestra que, en promedio, los inventarios se

renuevan 3.8 veces al año, es decir, cada 95 días.

Mide el número de días que hacen falta para vender el promedio de inventarios en un

ejercicio dado.

La rotación se puede determinar para cada uno de los diferentes tipos de inventarios:

materia prima, producción en proceso y producción terminada.

En la medida en que la empresa minimice el número de días que mantiene  inventarios,

sin que con ello genere un retraso en su producción y entrega oportuna a sus clientes, se

considera que el nivel de inventarios que mantiene es el más adecuado.

Rotación de cuentas por cobrar



Esta razón indica el número de veces que, en promedio, la empresa ha renovado las

cuentas por cobrar, es decir, las veces que se han generado y cobrado a lo largo del

ejercicio.

Para determinar el promedio de las cuentas por cobrar, es aconsejable considerar el

promedio de los saldos mensuales para los cambios estacionales de las ventas, pero si

no se dispone de esta información, es necesario utilizar el promedio del saldo de cuentas

por cobrar al principio y al final del año, sumarlos y el total dividirlo entre dos.

Fórmulas:

cobrarporcuentasdePromedio

Ventas
cobrarporcuentasdeRotación 

cobrarporcuentasdeRotación

360
cobrarporcuentasdeDías 

Si la rotación de cuentas por cobrar es baja en comparación con lo establecido en las

políticas de crédito de la empresa, se deduce que los clientes no están cumpliendo

oportunamente con sus pagos, lo cual puede ocasionar problemas de liquidez.

Ejemplo:



Ventas $1 498 000

Cuentas por cobrar a clientes:

   Principio de año  $   120 000

   Fin de año 115 000

   Total 235 000

Promedio (total / 2)                  117 500

Rotación de cuentas por cobrar 12.7

Días de cuentas por cobrar 28.3

7.12
500117

0004981

cobrarporcuentasdePromedio

Ventas
cobrarporcuentasdeRotación 

3.28
7.12

360

cobrarporcuentasdeRotación

360
cobrarporcuentasdeDías 

Por medio de la rotación de cuentas por cobrar, encontramos que, en promedio se

recuperan casi 13 veces las ventas a crédito o, de manera equivalente, se puede decir

que el periodo promedio de cobranza es de 28 días. Como se comento anteriormente,

para juzgar si dicha recuperación es razonable, es necesario compararla con la política

de crédito de la empresa, siendo que si la política tiene un mayor plazo de cobro de

acuerdo con el ejemplo, la recuperación observada es satisfactoria, si por el contrario la

política considera un menor plazo, se puede concluir que existen problemas en la

cobranza, por lo tanto habrá de analizarse el procedimiento de otorgar crédito.

Rotación de proveedores



El resultado que se obtiene de ésta razón indica el número de veces que la empresa

liquida sus cuentas por concepto de compra de materia prima e insumos.

Cabe mencionar que para determinar el promedio de proveedores se deberán tomar en

cuenta los saldos mensuales, y en caso que no se cuenten con estos datos se tomará el

promedio del saldo de proveedores al principio y al final del año, sumar ambos y el total

dividirlo entre dos.

Fórmulas:

sproveedoredePromedio

 ventasdeCosto
sproveedoredeRotación 

sproveedoredeRotación

360
sproveedoredeDías 

En la medida de lo posible se debe aprovechar el plazo máximo que puedan otorgar los

proveedores, sin que esto represente una carga financiera para la empresa y sin que deje

de cumplir en forma oportuna con sus pagos.

Ejemplo:



Costo de las mercancías vendidas $ 1 043 000

Cuentas por pagar a proveedores:

   Principio de año  $     71 250

   Fin de año    67 750

   Total       139 000

Promedio (total / 2)                    69 500

Rotación de proveedores            15

Días de cuentas por pagar 24

15
50069

0000431

sproveedoredePromedio

 ventasdeCosto
sproveedoredeRotación 

24
15

360

sproveedoredeRotación

360
sproveedoredeDías 

Este índice señala, que en promedio, la empresa liquida a sus proveedores 15 veces

durante el año. Es decir, los proveedores otorgan 24 días para que la empresa liquide sus

compras

Ciclo financiero

El ciclo financiero de una empresa comprende la adquisición de materias primas, el

pago a proveedores, la transformación de materias primas en productos terminados, la

realización de su venta, la documentación en el caso de una cuenta por cobrar y la

obtención de efectivo para reiniciar el ciclo nuevamente. Es decir, es el lapso que tarda

en realizar su operación normal: compra, producción, venta y recuperación.



Fórmula:

Rotación de cuentas por cobrar

         +  Rotación del inventario

-   Rotación de proveedores

         =  Ciclo financiero

Mientras menor sea el número de días necesarios para completar el ciclo financiero, la

empresa logrará un mejor aprovechamiento de sus recursos.

GRAFICA DEL CICLO FINANCIERO

VENTAS

EFECTIVO

CUENTAS
POR COBRAR

PAGO A
PROVEEDORES

Número de
días

PRODUCTO
TERMINADO



El proceso de administración del ciclo financiero trata de reducir al máximo posible la

inversión de cuentas por cobrar e inventarios, sin que ello implique la pérdida de ventas

por no ofrecer financiamiento o no contar con existencias (materias primas o productos

terminados).

Asimismo, se trata de aprovechar al máximo los plazos concedidos voluntariamente por

los proveedores, sin llegar al extremo de incurrir en mora.

Este indicador, que se calcula como un número de días, es útil para identificar la

magnitud de la inversión requerida como capital de trabajo, porque relaciona la rotación

de las tres variables que intervienen directamente en la actividad operativa de una

empresa: cuentas por cobrar a clientes, inventarios y cuentas por pagar a proveedores.

Para su estimación se toman los resultados, en número de días, de las rotaciones

correspondientes a cada uno de los conceptos mencionados:

Ejemplo:

Para efectos de ejemplo del ciclo financiero, tomamos los datos y resultados del las

razones de eficiencia y operación mostradas anteriormente, al determinar su análisis por

separado.

8.3
500273

0000431

promedioInventario

 ventasdeCosto
sinventariodeRotación 

7.94
8.3

360

sinventariodeRotación

360
inventariodeDías 

7.12
500117

0004981

cobrarporcuentasdePromedio

Ventas
cobrarporcuentasdeRotación 



3.28
7.12

360

cobrarporcuentasdeRotación

360
cobrarporcuentasdeDías 

15
50069

0000431

sproveedoredePromedio

 ventasdeCosto
sproveedoredeRotación 

24
15

360

sproveedoredeRotación

360
sproveedoredeDías 

Ciclo financiero

Rotación de cuentas por cobrar 28

+    Rotación de inventarios 95

-     Rotación de proveedores 24

=     Ciclo financiero 99

De a cuerdo al el resultado obtenido, este refleja que, en promedio, la empresa emplea

99 días para completar el ciclo financiero (pagar materias primas, transformarlas,

venderlas y recuperar efectivo para iniciar nuevamente el proceso).

Razones de liquidez

Los índices que se obtienen de estas razones miden la capacidad de la empresa para

cubrir sus obligaciones de corto plazo, es decir, aquellas que tienen vencimiento menor

a un año.



Índice de liquidez

Fórmula:

circulantePasivo

circulanteActivo
Liquidez 

Ejemplo:

Si observamos el resultado, la empresa cuenta con $3.84 de activos circulantes por cada

$1.0 de obligaciones a corto plazo, lo cual significa que la empresa no tiene problemas

por el momento para cubrir los adeudos que deben pagarse antes de un año.

Prueba de ácido

Ésta razón es más rigurosa que la de liquidez porque elimina los inventarios de los

activos de pronta recuperación, en virtud de que se requiere de un tiempo mayor para

poder convertirlos en efectivo.

Fórmula:

CirculantePasivo

sInventariocirculanteActivo
ácidodePrueba




Ejemplo:

3.1
2.733

5.18504.8122

plazocortoaPasivo

sInventario-circulanteActivo
àcidodelPrueba 




84.3
2.733

4.8122


plazocortoaPasivo

circulanteActivo
Liquidez



El resultado obtenido en esta razón, da a conocer que al eliminar los inventarios, la

empresa cuenta con $1.3 por cada $1.0 de obligaciones a corto plazo. Lo cual demuestra

en este ejemplo que la empresa puede responder con sus obligaciones a corto plazo, aún

eliminando sus inventarios.

Capital de trabajo

Otra manera de medir la capacidad de pago de una empresa para cubrir sus obligaciones

a corto plazo es mediante la determinación de su capital de trabajo neto.

Fórmula:

Capital de trabajo neto  =  Activo circulante – Pasivo circulante

El capital de trabajo debe guardar una relación directa con el volumen de operación de

la empresa, de manera que a mayor nivel de operaciones del negocio se requiere de un

capital de trabajo superior y viceversa: a un menor nivel de operaciones del negocio, sus

requerimientos de capital de trabajo (caja, clientes e inventarios) serán

proporcionalmente menores.

Un capital de trabajo neto negativo significa que la empresa no cuenta con recursos

suficientes para cubrir necesidades operativas (caja mínima, financiamiento a clientes y

existencias en el almacén), lo que, de no solucionarse en el corto plazo, podría ocasionar

su insolvencia.

Ejemplo:

Capital de trabajo neto = Activo Circulante – Pasivo a corto plazo

  = $2 812.4 – $733.2 = 2 079.2



De acuerdo con este ejemplo, el capital de trabajo neto es de  $2 079.2, lo que significa

que una vez cubiertos los pasivos circulantes, la empresa cuenta con recursos de $2

079.2 para cubrir sus necesidades de operación.

Razones de endeudamiento

Miden la fuerza y estabilidad financiera de una entidad, así como la probabilidad en

torno a su capacidad para hacer frente a imprevistos y mantener su solvencia de

condiciones desfavorables. Es decir, mide la prudencia de las políticas de

administración de deudas de la empresa, por medio del análisis de las siguientes

razones.

 Deudas a activos totales

Fórmulas:


totalActivo

totalPasivo

Ejemplo:

10.
0.0287

2.733

totalActivo

totalPasivo


Su resultado nos muestra la proporción de recursos ajenos o de terceros que se

encuentran financiando los activos de la empresa. Es decir, que e1 10%  del activo total,

se encuentra financiado con recursos ajenos de la empresa.


TotalActivo

contableCapital

Ejemplo:



90.
0.0287

8.2946

TotalActivo

contableCapital


El resultado indica el porcentaje de recursos propios o de los accionistas, en los activos

totales del negocio. Es decir que el 90%  del activo total se encuentra financiado con

recursos de los propietarios.

Del análisis de estas dos razones se deduce que la empresa teniendo solo un 10% de

recursos ajenos y un 90% de recursos propios, en este momento no esta recurriendo al

crédito.

Todo negocio debe guardar un adecuado equilibrio entre los recursos aportados por los

accionistas y los pasivos de terceros ajenos al negocio, procurando siempre que la

proporción de recursos de los accionistas sea superior a los pasivos del negocio, ya que

de otra manera, se corre el riesgo de adquirir más pasivos de los que la empresa puede

razonablemente cubrir.

 Rotación de interés ganado

Fórmula:


Intereses

impuestoseinteresesdeantesUtilidad

Ejemplo:

4.11
1.122

1.3921

Intereses

impuestoseinteresesdeantesUtilidad
ganadointeresdelRotaciòn 



La rotación del interés ganado indica el número de veces que el ingreso antes de

intereses y de impuestos cubre las obligaciones por intereses. Entre más alta sea la

razón, mas fuerte será la capacidad  de pago de intereses de la empresa. Por lo tanto, el

resultado que arroja esta razón, indica que la empresa cubre 11 veces sus obligaciones

por intereses.

 Cobertura de pagos fijos

Fórmula:


fijosPagos

impuestosefijospagosdeantesUtilidad

El resultado de esta razón mide la capacidad que tiene la empresa para satisfacer todas

las obligaciones fijas.

Es importante señalar que el análisis financiero de las cifras de una entidad, para que sea

realmente útil y proporcione la solidez de una opción, debe ser total, ya que una

empresa puede tener baja liquidez pero al mismo tiempo presentar condiciones de

estabilidad y rentabilidad muy favorables.

Método de punto de equilibrio

El método de punto de equilibrio permite evaluar la capacidad práctica de operación de

una empresa, con relación a la utilidad máxima de la misma.

El método de punto de equilibrio, es una herramienta de planeación que permite conocer

con antelación el nivel de ingresos que la empresa requiere alcanzar para cubrir la

totalidad de sus costos y gastos. Sirve también para determinar el nivel de ventas que

resulta indispensable obtener para lograr la utilidad que se desea antes de impuestos.

El punto de equilibrio, es aquel en donde los ingresos producidos por las ventas son

iguales a los costos totales de éstas; por tanto hasta ese punto, la empresa no obtiene ni

utilidad ni pérdida.



Existen dos tipos de punto de equilibrio:

a) El económico u operativo, y

b) El financiero.

Punto de equilibrio económico u operativo

El punto de equilibrio operativo, permite determinar el nivel de ventas que es necesario

registrar para cubrir los costos y gastos de operación.

Este punto de equilibrio, se representa por medio de una gráfica, en la cual, se le

localiza en la intersección de la línea de las ventas con la línea de los costos. También

en dicha gráfica todo punto que represente a las ventas y figure abajo del punto de

equilibrio, muestra que la empresa pierde en sus actividades de operación; y por el

contrario, si dicho punto se encuentra arriba del punto de equilibrio económico, existe

utilidad operativa, la cual aumenta a medida que el punto de ventas se aleje del punto de

equilibrio.

La construcción de la gráfica es de utilidad:

 Cuando se desea conocer los probables efectos que produciría sobre las ventas,

los costos y las utilidades un proyecto de ampliación o reducción de la capacidad

de operación de  una empresa.

 Para comparar la probable utilidad de operación, de una misma empresa o de

varias, en diferentes grados de operación.

 Para analizar la experiencia pasada y determinar los probables efectos que pueda

producir la proyección del pasado en las operaciones del futuro inmediato.

 Para estudiar la contribución de los artículos principales en las ganancias o en

las pérdidas de la empresa.

 En las empresas industriales, para evitar la controversia tan frecuente entre los

departamentos de ventas y de producción.

GRAFICA DEL PUNTO DE EQUILIBRIO ECONOMICO



Ventas Utilidades
Pesos $                     Punto de

      Equilibrio
        Costo total

Pérdidas
 Costo fijo

Pérdidas Utilidades

Unidades

En resumen, la gráfica del punto de equilibrio económico es útil para representar y

facilitar el estudio de las diversas alternativas que debe plantearse la administración de

una empresa antes de modificar alguna de las condiciones operantes, con objeto de

seleccionar la alternativa más conveniente para la empresa y decidir porqué y cómo

debe ejecutarse.

El punto de equilibrio operativo, se obtiene con la siguiente fórmula:

V

CV
CF

PEO



1

En donde:

PEO  =  Punto de equilibrio operativo.

CF  =  Costos fijos del período, sin gastos financieros.

CV  =  Costos de ventas sin depreciación.

V  =   Ventas netas.



Los costos fijos, son los que permanecen constantes, independientemente del nivel de

operación que muestre la empresa. Estos pueden ser la depreciación la amortización, los

gastos de operación y los gastos financieros.

Punto de equilibrio financiero

El punto de equilibrio financiero es aquel nivel de operación en que la empresa genera

ingresos suficientes para cubrir, además de los egresos de operación, los intereses

generados por los préstamos obtenidos.

Este indicador se obtiene aplicando la misma fórmula del PEO,  con la diferencia de que

en el renglón de costos fijos debe incluirse en el importe de los gastos financieros.

V

CV
sfinancieroGastosCF

PEF





1

El análisis de este punto de equilibrio es una herramienta de planeación que permite

conocer anticipadamente el nivel de ingresos que la empresa requiere para cubrir la

totalidad de sus costos y gastos. También sirve para determinar el nivel de ventas que

resulta indispensable obtener para lograr la utilidad antes de impuestos que se desea:

       Utilidad antes de

Punto de equilibrio CF + Gastos financieros + impuestos deseada

para alcanzar la = _____________________________________

utilidad deseada   1 - Costos de ventas sin depreciación

    Ventas netas

A manera de ejemplo, tratemos de determinar el punto de equilibrio utilizando cifras

supuestas de acuerdo con lo siguiente.

CONCEPTOS IMPORTES



VENTAS EN MILLARES 82,696.00

PRECIO (PESOS) 260.00

VENTAS NETAS 21,500,960.00

COSTO DIRECTO 6,944,747.78

COMISIONES S/VENTAS 1% 215,009.60

DEPRECIACION 285,443.86

COSTO DE LO VENDIDO 7,445,201.24

UTILIDAD BRUTA 14,055,758.76

GASTOS DE ADMON. 3,108,978.00

GASTOS S/VENTA 9,186,178.56

DEPRECIACIONES 168,077.75

GASTOS DE OPERACION 12,463,234.31

UTILIDAD DE OPERACION 1,592,524.45

GASTOS FINANCIEROS 298,662.97

UTIL. ANTES ISR PTU 1,293,861.49

Si observamos el cuadro podremos darnos cuenta que tanto el costo directo como las

comisiones sobre venta son los rubros que consideraremos como partes variables,

considerando el resto de las erogaciones como partidas variables. Debido a que el rubro

de gastos financieros es considerable con respecto a las demás partidas utilizaremos la

formula que los incluye del punto de equilibrio financiero:

V

CV
sfinancieroGastosCF

PEF





1

00.960,500,21

38.757,159,7
1

97.662,29816.678,748,12




PEF

00.960,500,21

38.757,159,7
1

97.662,29816.678,748,12




PEF



33299.01

13.341,047,13


PEF

La fracción 0.33299 que vemos en la parte del divisor representa el porcentaje de

erogaciones variables con respecto a las ventas, este dato nos sirve al término del

despeje para verificar el resultado que buscamos.

66700.0

13.341,047,13
PEF

11.146,561,19PEF

Finalmente a manera de comprobación vaciamos la cantidad de ingresos resultante y de

ahí partimos para determinar las erogaciones variables considerando un 33.299% sobre

ventas, menos los costos y gastos fijos.

CONCEPTOS IMPORTES

VENTAS EN MILLARES 75,235.18

PRECIO (PESOS) 260.00

VENTAS NETAS 19,561,146.11

COSTOS VARIABLES (33.299%) 6,513,804.98

DEPRECIACIÓN 285,443.86

COSTO DE LO VENDIDO 6,799,248.83

UTILIDAD BRUTA 12,761,897.27

GASTOS DE ADMÓN. 3,108,978.00

GASTOS S/VENTA 9,186,178.56

DEPRECIACIONES 168,077.75

GASTOS DE OPERACIÓN 12,463,234.31

UTILIDAD DE OPERACIÓN 298,662.97

GASTOS FINANCIEROS 298,662.97

UTIL. ANTES ISR PTU 0.00

Punto de equilibrio con inflación



El punto de equilibrio con inflación es aquel en el cual se considera la TIE (tasa de

inflación esperada).

La fórmula para determinarlo es:

   TIE

VNE

CVE
CFE

PEI 


 1
1

Donde:

PEI  =  punto de equilibrio con inflación.

CFE  =  Costos fijos en efectivo (sólo los que impliquen desembolsos de

efectivo).

CVE  = Costos variables en efectivo (sólo los que impliquen desembolsos de

efectivo).

VNE = Ventas netas en efectivo (ventas al contado y cobranzas del período).

TIE = Tasa promedio de inflación esperada.

Método del flujo de efectivo

El flujo de efectivo es un estado financiero proyectado de las entradas y las salidas de

efectivo en un periodo determinado. Se realiza con el fin de conocer la cantidad de

efectivo que requiere el negocio para operar durante dicho período (semana, mes,

trimestre, semestre, año) y anticipar cuándo habrá excedentes y faltantes de efectivo

para planear disposiciones, desembolsos e inversiones.

Determinación del flujo de efectivo

Un  flujo de efectivo, se elabora por un tiempo determinado  de acuerdo a las

necesidades y conveniencias de la empresa según el giro que desarrolle. Cuando se

inicia la elaboración de un flujo de efectivo, se sugiere hacerlo por un periodo corto, es



decir, en forma semanal, y  así posteriormente extenderlo a un mes o aún trimestre y

finalmente integrarlo como parte del presupuesto anual.

Para preparar el flujo de efectivo debe hacerse una lista en la que se estimen por

adelantado todas las entradas y salidas de efectivo del periodo en que se prepara el flujo:

a) Establecer el periodo en que se pretende abarcar (semana, mes, trimestre, año).

b) Elaborar una lista de los ingresos probables de efectivo en ese periodo, en la cual

se pueden incluir los siguientes rubros.

 Saldo del efectivo al inicio del periodo.

 Ventas al contado.

 Cobro a clientes durante el periodo por ventas realizadas a crédito.

 Préstamos a corto y largo plazos de instituciones bancarias.

 Ventas de activo fijo

 Nuevas aportaciones de accionistas.

Después de registrar los valores de cada una de estas fuentes de ingreso, las

mismas deben sumarse para obtener el total.

c) Elaborar una lista que contenga las obligaciones que impliquen egresos de

efectivo, tales como:

 Compra de materia prima al contado y a crédito.

 Gastos de fabricación (seguros, combustibles, lubricantes, etcétera).

 Sueldos y salarios, incluidos los gastos personales del empresario.

 Pago de capital e intereses por préstamos obtenidos.

 Compras de activos fijos.

 Gastos de administración.

 Otros.

d) Una vez que se han obtenido los totales de estas listas, se restan a los ingresos

proyectados los egresos correspondientes. Si el resultado es positivo, significa

que los ingresos son mayores que los egresos, es decir, que existe un excedente.

Ésta es una señal de que la empresa avanza en dirección correcta, de que las

decisiones que se han tomado han sido las adecuadas y de que poco a poco



aumenta el patrimonio. En caso contrario, el dueño debe estudiar las medidas

para cubrir los faltantes, tales como agilizar la cobranza, eliminar la adquisición

de artículos no indispensables u obtener financiamiento de la entidad de fomento

a su alcance, etcétera.

Ejemplo de Flujo de efectivo:

Saldo inicial caja y bancos 322 19,617
Más entradas de efctivo
Ventas al contado 25,200 20,400
Cobro a clientes 34,600 16,800
Préstamo bancario 15,000
Venta de activo fijo 2,000
TOTAL DE ENTRADAS DE EFECTIVO 76,800 37,200
Efectivo disponible 77,122 56,817
Menos salidas de efectivo
Compras al contado 22,680 18,360
Pago a proveedores 29,350 2,520
Renta del local 450 450
Teléfono 75 75
Luz, gas, otros 200 200
Sueldos a obreros 1,700 1,700
Sueldos administrativos 750 750
Sueldos del propietario 1,000 1,000
Pago de intereses 675 645
Pago capital 625 625
Compra de maquinaria y equipo 7,500
TOTAL SALIDAS DE EFECTIVO 57,505 33,825
SALDO FINAL CAJA 19,617 22,992

LA TIJUANITA,S.A. DE C.V.
FLUJO DE EFECTIVO DEL PERIODO ENERO A FEBRERO DE 200X

(MILES DE PESOS)

CONCEPTO ENERO FEBRERO
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CAPÍTULO 4. EVALUACIÓN FINANCIERA DE
PROYECTOS DE INVERSIÓN.

Cuando una empresa hace una inversión, incurre en un desembolso de efectivo con el

propósito de generar en el futuro beneficios económicos que ofrezcan un rendimiento

atractivo para quienes inviertan. Evaluar un proyecto de inversión consiste en

determinar, mediante un análisis de costo beneficio, si genera o no el rendimiento

deseado para entonces tomar la decisión de realizarlo o cancelarlo.

La evaluación de proyectos por medio de métodos matemáticos- financieros, es una

herramienta de gran utilidad para la toma de decisiones por parte de los que se encargan

de asesorar a una empresa o entidad, o a una persona física, que tengan en mente

invertir en un proyecto; ya que al analizarlos se tiene una mayor probabilidad de obtener

los resultados esperados.

Por consiguiente en este capítulo se presentaran los métodos y los conceptos necesarios

para la aplicación y entendimiento en la evaluación  de un proyecto de inversión.

En el primer subtema de este capítulo nombrado “Generalidades del Proyecto de

Inversión” se dará a conocer en que consiste un proyecto, su finalidad y utilidad;  los

tipos de proyectos que hay, las etapas  de proceso del mismo, así como el concepto de la

evaluación financiera.

En el segundo subtema denominado, “Elementos Necesarios en la Evaluación

Financiera”, se presentaran los conceptos que se involucran en dicha evaluación de una

manera implícita,  y que por lo tanto es necesario conocer para entender mejor su

aplicación en la evaluación, estos conceptos son: la inversión neta requerida, el costo

ponderado de capital y el flujo neto de efectivo.

En el subtema tres se  desarrollarán los conceptos que determinan el valor del dinero,

importantes en un proyecto de inversión, tales como: la tasa de interés, los intereses, el

interés simple, el interés compuesto; así como el valor del dinero en el tiempo, con los
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conceptos de valor futuro y valor presente; definiendo con igual importancia lo que es

una anualidad y la amortización.

En el subtema cuatro, se presentan los métodos que se consideran más completos y

acertados para llevar a cabo la evaluación financiera de los proyectos de inversión,

además los que consideran el valor del dinero en el tiempo, como son: el método del

período de recuperación de la inversión, el método del valor presente neto, método de la

tasa interna de retorno y  el método índice de rentabilidad.

4.1 Generalidades del Proyecto de Inversión

Proyecto de Inversión

Se entiende por proyecto la serie de actividades que se definen desde su concepción en

el pensamiento de ejecutar algo, hasta su puesta en marcha.

Habitualmente la decisión de llevar a cabo un  proyecto de inversión  por una entidad o

una persona física, es para “incrementar ingresos o reducir costos”. Existen otros

proyectos  con finalidades que no resulta fácil vincular con el aumento o disminución

mencionados, por ejemplo; la construcción  de  un comedor para el personal, un

programa de becas de estudio para hijos del personal, etc. Sin embargo los fines de

evaluación de un proyecto de este tipo nos conducen a relaciones similares con los que

si están vinculados directamente con el incremento de ingresos o reducción de costos,

los cuales son los que resultan de nuestro interés analizar en este trabajo. Como ejemplo

tenemos los siguientes:

 Creación de nuevas plantas, empresas o unidades productivas.

 Ampliación de una planta ya establecida.

 Modernización: la utilización de equipos más modernos. ( compra de activo fijo)

 Conseguir una mayor eficiencia.

 Obtener una mejor calidad.

 Relocalización o reubicación de la planta por pago de impuestos, materias

primas, etc.



Evaluación Financiera de Proyectos de Inversión

Un proyecto de inversión es un  documento guía para la toma de decisiones acerca de la

creación de una empresa o de la ampliación de una área, la creación de un producto o

servicio dentro de un negocio en marcha, etc., se muestra en éste,  el análisis de los

aspectos económico, comercial, técnico, organizacional, financiero y social . De  tal

forma que al asentar de manera numérica determinados  planes del proyecto, resulta más

sencillo visualizar que tan viable o rentable es el mismo.

De lo anterior se concluye que, un “proyecto de inversión es cualquier alternativa de las

empresas para generar beneficios económicos en un futuro, a través de un período

relativamente largo, mediante el desembolso en el presente de una gran cantidad de

recursos”.

La elaboración de un proyecto de inversión implica, el cuantificar en términos

monetarios la cantidad de recursos humanos, materiales y tecnológicos que se requieren

para la producción y/o distribución de un bien o servicio.

Tipos de proyectos

Mutuamente excluyentes

Cuando todas las alternativas analizadas sirven para el mismo fin, y la diferencia entre

ellas es la composición de sus flujos de efectivo, la decisión final será aceptar la que

  Mutuamente excluyentes

  Independientes

Tipos de proyectos
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genere el mayor VPN. Estas alternativas se conocen como sustitutas o mutuamente

excluyentes.

Independientes

Cuando las alternativas sirven para distintos fines, la aceptación de alguna de ellas sólo

dependerá de su VPN, y se aceptarán las que puedan ser cubiertas con la cantidad de

dinero disponible para invertir, habiendo sido jerarquizadas de la más a la menos

rentable.

Etapas de proceso del proyecto de inversión
En el estudio y elaboración de proyectos de inversión, dependiendo de la complejidad y

magnitud del mismo, se pueden considerar las siguientes etapas por las que atraviesa el

proceso de toda propuesta de inversión.

                              Generación de una

                               propuesta de inversión

      Definición del

      proyecto

ETAPAS DE Definición y evaluación

PROCESO                                                         Evaluación del       Estudio de mercado

      proyecto                 Estudio técnico

Evaluación

financiera Implementación

        Control o seguimiento

Generación de una propuesta de inversión

Como ya se mencionó anteriormente, un proyecto de inversión es cualquier alternativa

de las empresas para generar beneficios económicos en un futuro, a través de un período
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relativamente largo, mediante el desembolso en el presente de una gran cantidad de

recursos.

Por lo consiguiente, a diario  en una empresa se presentan situaciones que las llevan a

replantear, o plantear por primera vez sus objetivos. Por ejemplo, conseguir una mayor

eficiencia, obtener una mejor calidad, crecer, adaptarse, sobrevivir; estos objetivos se

traducen en propósitos específicos que suelen implicar una decisión de inversión, como

ya los mencionamos anteriormente (ampliación de una planta ya establecida, creación

de una planta productiva, etc.)

Los responsables de generar dichas propuestas suelen ser las áreas involucradas:

producción, calidad, personal, mercadotecnia. Investigación y desarrollo, entre otras. En

ellas se genera la mayor parte de la información que requiere el proceso de evaluación.

Definición y Evaluación del Proyecto de Inversión

En esta etapa se espera obtener la mejor decisión sobre las alternativas de solución o de

inversión, dada la propuesta de inversión de la primera etapa; eligiendo la que mejor le

convenga a la empresa y demostrando la viabilidad del proyecto, tomando en cuenta los

siguientes pasos:

Definición del proyecto

Se empieza por definir el proyecto, estableciendo objetivos, estrategias y

procedimientos a seguir; así como la conjunción de los datos generales que le darán

forma al proyecto.

Estudio o Evaluación del proyecto

Realizar el estudio del proyecto variará, dependiendo del proyecto y de la profundidad

que éste necesite para su análisis y elaboración. Dicho estudio está formado por los

siguientes apartados:

Estudio de mercado

Estudio del proyecto Estudio técnico

Evaluación económica o financiera
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Estudio de Mercado

Con este estudio se obtiene la información que permitirá calcular los beneficios de la

inversión: un incremento en ventas, un mejor aprovechamiento de recursos, una

disminución en gastos, etc., que se traducirá en mayores utilidades.

Que tiene como objetivo fundamental responder a tres preguntas, la primera básica y

fundamental es ¿qué producir? La respuesta es tan importante que define si se quiere o

se puede entrar a competir, es decir, si hay demanda suficiente, si la oferta está limitada

y cuáles son los precios que existen en la actualidad. La segunda es ¿para quién

producir? Y la siguiente es ¿cómo, será el flujo de esa producción?, incluyendo su

promoción, distribución y su efecto en las posibles ventas.

Estudio técnico

Este estudio da a conocer las necesidades específicas para la operación y los costos en

que se incurrirá para cubrir esas necesidades. De manera general, mientras el estudio de

mercado genera información de los posibles beneficios de la inversión, el estudio

técnico genera información acerca de los costos de la misma.

En esta parte la pregunta es ¿cómo producir? Incluye la elección del lugar donde se

instalará la planta, cuál será su tamaño, el tipo de edificio, la maquinaria y el equipo y la

tecnología utilizada. Esto debe considerarse cuando el producto o servicio es nuevo, o si

el negocio es nuevo respectivamente.

Evaluación Económica o Financiera

En esta etapa se ordena y sistematiza la información generada en las dos etapas

anteriores para su utilización al aplicar alguna técnica de evaluación. Cualquier técnica

o método de evaluación debe generar un resultado financiero que, al compararlo con un

criterio previamente definido, facilite la toma de decisiones.

Un criterio previamente definido debe incluir las condiciones de rentabilidad exigidas

por la empresa, así como las condiciones de financiamiento, es decir, la forma en que

será financiada la inversión y él costo que ésta origina.
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Esta evaluación financiera es de la que nos ocuparemos de estudiar en este trabajo, ya

que los  dos primeros (estudio de mercado y estudio técnico)  son mejor conocidos por

el cliente que necesita la evaluación financiera,  por lo visto, en todo caso se requiere de

un trabajo arduo de investigación para conocer todos los aspectos inherentes a un

proyecto de inversión, por lo que también es recomendable consultar especialistas que

conozcan bien los factores externos e internos del ramo o actividad económica que nos

interese, para obtener mejores resultados.

Implementación

Si el proyecto ha sido aceptado, el siguiente paso es ejecutarlo. En esta etapa se debe ser

especialmente cuidadoso para que cualquier variación sea analizada y evaluada

propiamente, de modo que el proyecto conserve las características originales con las

cuales fue aceptado.

Control o Seguimiento

Un proyecto en marcha también requiere de un control continuo. Aunque las

variaciones tienen un menor efecto en la operación que el que tiene en la inversión, las

operaciones, por ser continuas, tienen un efecto acumulativo; así, un aumento de un 5%

en el costo por unidad puede ser insignificante, pero al considerar el volumen total y el

paso del tiempo puede convertirse en un factor que afecte el éxito de la inversión.

Además, en el futuro se pueden presentar situaciones que justifiquen cambios en las

decisiones originales, que requieran una nueva evaluación y de cuyos resultados puedan

derivarse acciones extremas como la suspensión del proyecto.

Evaluación financiera de proyectos de inversión

Evaluar un proyecto de inversión consiste en determinar, mediante un análisis de costo-

beneficio, si genera o no el rendimiento deseado para entonces tomar la decisión de

realizarlo o cancelarlo.

Por lo tanto, la “Evaluación financiera se refiere al proceso por el cual se hacen los

cálculos necesarios para determinar si el proyecto es viable desde el punto de vista de la

rentabilidad de la inversión”.
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Para llegar a una recomendación que sea idónea para la toma de decisiones, ésta deberá

ser la resultante de haber considerado los elementos de juicio necesarios para evaluar

todos los aspectos de sus posibles consecuencias.

El propósito de la formulación y evaluación de proyectos, es determinar si el resultado

financiero de un proyecto habrá de incrementar la riqueza del individuo o unidad

económica que lo ejecute, como ya se había mencionado anteriormente.

En la formulación de un proyecto,  los indicadores económico-financieros de evaluación

dan respuesta a un aspecto en particular, que es, el beneficio y rentabilidad a obtener

con la inversión.

La decisión final, sin embargo, será también la resultante de examinar otros aspectos,

cualitativos y estratégicos como ya lo mencionamos anteriormente, cuyas consecuencias

no fueran razonablemente factibles de ser incorporadas a un flujo de fondos.
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4.2  Elementos necesarios en la Evaluación Financiera

Es necesario conocer los elementos que tienen una participación indispensable en los

proyectos de inversión, estos elementos son:

  Inversión neta requerida    Inversión inicial

  Costo ponderado    Costo de la deuda

EVALUACION   de capital    Costo del capital común

FINANCIERA

   Ingresos

   Egresos

Flujo neto de efectivo    Depreciación o amortización

   Valor de rescate

Inversión Neta Requerida

En la evaluación de proyectos, la inversión neta requerida se refiere al desembolso

importante que se hace al inicio del proyecto para llevarlo a cabo. En muchas ocasiones

el arranque de un proyecto requiere, además de la compra de activos fijos, inversiones

en inventarios o mantener ciertos saldos en efectivo y cuentas por cobrar para mantener

la operación. A este último término se le conoce como  inversión en capital de trabajo,

el cual es considerado en dicha inversión.

La inversión neta requerida va a depender del proyecto que se pretenda realizar, por

ejemplo podemos citar la creación de una sucursal; en este caso la inversión neta

requerida sería la suma de todos los activos utilizados para el proyecto, que podría
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comprender, desde la inversión  en edificios, maquinaria y equipo, muebles y enseres,

marcas y patentes, el personal, hasta lo disponible en caja y bancos, etc.; ya que todo

esto será necesario para el arranque de la sucursal.

Costo ponderado de capital

Costo de capital. Para el financiamiento de un proyecto de inversión, la empresa puede

obtener dinero internamente, gracias a la retención de utilidades, o externamente, por

medio de préstamos o aportaciones de accionistas. Es decir, que de forma general, se

puede hablar de dos formas de financiamiento: deuda y capital (que puede ser interno o

externo). El costo individual y la proporción que de cada una de ellas  utilice la empresa

determinarán el costo de capital global, el cual se hace a través de un promedio

ponderado, que  más adelante será presentado en este tema.

Costo de la deuda. Es el rendimiento que esperan los acreedores por el dinero que le

prestan a la empresa, expresado generalmente como tasa de interés.

Costo de capital común. En el caso de los recursos aportados por los accionistas, estos

últimos tienen dos opciones para respaldar las inversiones: la reinversión de utilidades

del ejercicio y las aportaciones en efectivo.

Por consiguiente,  el Costo Ponderado de Capital es el  que se  hace a través de un

promedio  que  considere  la participación que tiene cada una de las  fuentes de

financiamiento  y el costo de ellas, a las que haya recurrido la empresa para la

realización del proyecto. El cual nos sirve para determinar cuánto le cuesta a la empresa

en  promedio cada peso que maneja, y la tasa que resulta, será sobre la cual se efectuará

la evaluación del proyecto.

A este término también se le conoce como Tasa de Rendimiento Mínima aceptable

(TREMA), ya que nos indica la ganancia mínima que el proyecto debe de producir, para

poder pagar los intereses del monto aportado por las fuentes de financiamiento.

El costo ponderado de capital, se calcula de la siguiente manera:

1. Se determina el monto total de la cantidad de dinero aportada por cada una de las

fuentes de financiamiento a las que se acudió (suma de todas las fuentes).



Evaluación Financiera de Proyectos de Inversión

2. Se calcula el costo específico que se pagará o cobrarán por cada financiamiento.

3. Se determina el porcentaje de participación de las fuentes, el cual se obtiene

dividiendo la aportación de cada una de las fuentes entre el total del

financiamiento.

4. Con los datos anteriores, se podrá calcular ya el Costo Ponderado de Capital, que

es la suma de multiplicar la participación por el costo específico correspondiente

a cada fuente.

Ejemplo:

Para la realización de un proyecto, la composición del pasivo-capital de la empresa,

conocida como estructura de capital es la siguiente.

De la cual la deuda tiene un costo ajustado después de impuestos kd de 12% y el costo

de capital común es del 21%.

CALCULO DEL COSTO PONDERADO DE CAPITAL

Financiamientos Monto Porcentaje Costo

Costo de capital

Promedio

ponderado Costo

x porcentaje

Deuda $    500 000 40% 12% 4.8%

Capital común       750 000 60% 21% 12.6%

Total $ 1 250 000          100% 17.4%

Por lo tanto, el costo de capital de la empresa será KC = 17.4 %. Este es el costo que se

usará para evaluar las alternativas de inversión que enfrente la empresa y que deban ser

financiadas de modo que conserve su estructura de capital. De lo cual, también se puede

decir que la TREMA de esta empresa es de 17.4%.
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Flujo Neto de Efectivo o Flujo de Fondos

El Flujo neto de efectivo o flujo de fondos, es el documento o reporte, en el cual se

muestran los beneficios económicos que se esperan obtener de un proyecto en un

período determinado, y que justificarán la inversión realizada. Reflejándose en este,  los

ingresos (ventas) menos los egresos (costos y gastos), que se obtengan y efectúen tanto

al inicio como durante el tiempo de vida del proyecto. Estos beneficios deben ser

calculados al hacer las proyecciones financieras del proyecto.

Los ingresos que se presentan en este documento, provienen de la venta  periódica de

productos o servicios. Según las estimaciones con respecto al mercado, los ingresos

podrán  ser constantes, crecientes, decrecientes, o una combinación de ellos durante la

vida del proyecto. Los ingresos serán constantes cuando se espera una estabilidad en las

ventas, y en los demás casos dependerá del tipo de producto o servicio y de las

necesidades de la demanda.

Los egresos, como la compra de materiales, gastos en mano de obra, producción,

administración, etcétera, en los que haya que incurrir para realizar las actividades de

operación y ventas, podrán ser determinados con la información de las ventas estimadas.

En el lenguaje de la evaluación de proyectos de inversión, el flujo neto de efectivo es la

suma del la utilidad neta más la depreciación y amortización del ejercicio. La

depreciación y la amortización son gastos virtuales, ya que no representan salidas de

efectivo, por lo que no afectan al flujo directamente, pero son relevantes porque

disminuyen la carga fiscal por ser deducibles de impuestos. Así que al formar parte de

los costos y gastos disminuyen la utilidad neta, por lo que se tendrán que sumar para

neutralizar la partida.

Otro concepto importante que puede formar parte del flujo de efectivo, dependiendo del

proyecto que se pretenda realizar, es el valor de rescate o residual, el cual, es la parte de

la inversión en activos  que se espera recuperar al final de la vida económica del

proyecto. Pensar que estos activos se pueden vender, aunque sea como chatarra, o se

pueden liquidar con algún valor de mercado, lo mismo que no tener que comprar

nuevamente inventarios o el cobro de las últimas cuentas a los clientes, genera un flujo
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de efectivo positivo que debe ser considerado a manera de flujo de efectivo final para

propósitos de la evaluación del proyecto.

Por lo tanto los elementos que forman el flujo neto de efectivo son:

Los Ingresos (ventas)

Flujo Neto de Efectivo Los Egresos (costos y gastos

La Depreciación o Amortización

El valor de rescate o residual

Ejemplo:

Se tiene un proyecto a 5  años, con una inversión original de $500, con una

amortización lineal y una tasa de impuesto a las ganancias del 30%, y se estima un valor

de rescate de los activos de $10.

F L U J O      DE      F O N D O S

Períodos

Concepto 1 2 …. n(5)

(+) Ingresos 700 … … …

(-) Egresos -500 … … …

(=) 200 … … …

(-) Amortización y Depreciación -100 … … …

(=) Resultado imponible 100 … … …

(-) Impuesto -30 … … …

(=) Resultado contable 70 … … …

(+) Amortización y Depreciación 100 … … …

(+) Valor de rescate o residual 10

(=) Flujo Neto de Efectivo 180 … … …
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En este cuadro se observa que se ha hecho incidir la amortización del valor de

adquisición (500 : 5 períodos = 100) para llegar al resultado imponible y poder calcular

el impuesto (que sí es flujo de fondos), pero luego de determinar el resultado contable

después de impuestos, se ha reintegrado al cálculo el importe de la amortización ( que

no es flujo de fondos).

Este proceso, es el que nos permitirá determinar, período a período, el flujo de fondos

del proyecto. La amortización puede no ser en línea recta, sino por ejemplo, decreciente

en función de la suma de los dígitos de los períodos, o tal vez el bien tenga un valor de

reventa (que no se amortiza), o alguna otra cuestión de similar repercusión. Habrá que

resolver estos problemas a medida que se presenten, pero siempre con el criterio de

considerar su incidencia en el flujo de fondos del proyecto, reflejando sus efectos en

consecuencia.

4.3  Conceptos que determinan el valor del dinero en un
Proyecto de Inversión

Debido a que la mayor parte de los proyectos de inversión para su consecución

requieren de una cantidad importante de recursos económicos, aunado también a que los

resultados de los mismos no se obtendrán de manera inmediata, es necesario tener

presente los efectos que el tiempo causa en el valor del dinero. Como es bien sabido el

simple transcurso del tiempo provoca que el poder adquisitivo se vea mermado, por lo

que empezaremos por conocer algunos conceptos comunes involucrados cuando se

maneja dinero a través de varios periodos o unidades de tiempo. Y los cuales juegan un

papel muy importante en los métodos de evaluación que trataremos en este tema.

La tasa de Interés

La tasa de interés es el precio del dinero. Es decir, es el premio que se ofrece por prestar

o depositar dinero por un tiempo determinado (un mes, un año etc.). También puede

decirse que representa el costo que se tiene que pagar  por un préstamo  que se haya

solicitado, al momento de liquidarlo.
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La tasa de interés se representa en términos de una razón o número decimal expresado

en porcentaje. Por ejemplo una tasa de interés del diez por ciento se expresa como

10.00% o 10  por cada 100.

Entrando un poco más a detalle, consideremos que una tasa de interés se compone de

tres puntos básicos:

1. La magnitud del precio o costo (tasa)

2. Uno o varios períodos de tiempo, expresados en términos de días, meses, años,

etc. (plazo).

3. La prima de riesgo ante la posibilidad de la existencia de tasas de inflación

mayores a las esperadas o tasas de interés negativas.

En lo general y por conveniencia a los mismos bancos, las tasa de interés que cobran

sobre los préstamos o cualquier tipo de financiamiento se expresan en términos de un

mes o 30 días, en tanto que el premio o rendimiento sobre las inversiones en depósitos

hechos en las Instituciones Bancarias se expresan en términos de un año (12 meses o

360 días), es decir, suponiendo que la tasa de interés a pagar o cobrar durante un mes

fuera del 1.25% (0.0125) se expresaría como una tasa anual de 15.0% (0.0125x12), es

decir, tasa mensual (30 días) por número de meses (12).

Los Intereses

Los intereses son el costo o premio en términos monetarios (dinero), sobre un depósito

o un préstamo.

Al realizar un depósito en el banco por $10,000.00 se ofrece un 6.00% de tasa de interés

anual con capitalización mensual. El primer día de enero al hacer el depósito y no

realizar ningún retiro, el 31 del mismo mes al recibir el estado de cuenta se observa que

se encuentra el capital ($10,000.00) más un monto adicional de $50.00 al que se refieren

como intereses. Este monto adicional se calcula de la siguiente forma

 Depósito original: $10,000.00
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 Tasa de interés: 6.0% ó 0.06

 Número de días (plazo): 30 días

Intereses en el mes = 10,000 x (0.06/360x30) = 50

Intereses en el mes = depósito original x (tasa de interés /360x30)

Interés Simple

Se habla de interés simple, cuando los intereses son calculados tomando en cuenta la

cantidad original invertida, y estos (intereses) no son reinvertidos en ningún período

subsecuente.

Por lo tanto el  interés simple se calcula, como ya se mencionó, sobre el monto inicial

del depósito o préstamo no importando por cuantos periodos se haya mantenido la

operación. Es decir, suponiendo que un deposito de  $1'000,000.00 pesos en un banco a

una tasa de interés del 15%, donde los intereses son pagaderos mensualmente (30 días).

Su tasa mensual sería 1.25% (0.15/12). Aplicando el interés simple sus intereses durante

un año se verían como la siguiente tabla:

Fecha Capital
Tasa de
interés

Intereses
Saldo en su

cuenta

A B C = A * B D = A + C

1-Ene 1,000,000.00

31-Ene 1,000,000.00 1.25% 12,500.00 1,012,500.00

29-Feb 1,000,000.00 1.25% 12,500.00 1,025,000.00

31-Mar 1,000,000.00 1.25% 12,500.00 1,037,500.00

30-Abr 1,000,000.00 1.25% 12,500.00 1,050,000.00

31-May 1,000,000.00 1.25% 12,500.00 1,062,500.00

30-Jun 1,000,000.00 1.25% 12,500.00 1,075,000.00

31-Jul 1,000,000.00 1.25% 12,500.00 1,087,500.00

31-Ago 1,000,000.00 1.25% 12,500.00 1,100,000.00

30-Sep 1,000,000.00 1.25% 12,500.00 1,112,500.00

31-Oct 1,000,000.00 1.25% 12,500.00 1,125,000.00

30-Nov 1,000,000.00 1.25% 12,500.00 1,137,500.00

31-Dic 1,000,000.00 1.25% 12,500.00 1,150,000.00
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1,000,000.00 150,000.00 1,150,000.00

Total en su cuenta 1,150,000.00

Sin embargo en este caso el monto de los intereses ganados que no se retiren de la

cuenta se mantiene ocioso, es decir, solo se van acumulando sin ser reinvertidos; en la

práctica esto originaria que el ahorrador retirara sus intereses de manera inmediata

conforme se generaran, por esta razón este tipo de interés propiamente no se encuentra

en el mercado formal. Lo que sucede en realidad es que los intereses de cada mes se

incluyen en el monto sobre el cual se calcularán los intereses del siguiente período, así

las cosas la forma de calcular sus intereses se transforma en compuesta.

Interés Compuesto

Se habla de interés compuesto, cuando los intereses de un período se reinvierten en el

siguiente y generan más intereses cada período subsecuente.

Es en este caso cuando se deposita o se pide prestado un monto de dinero, se ganan o

pagan intereses no solo sobre el monto inicial invertido o recibido, sino que además se

aplica la tasa de interés del período sobre los pagos parciales de intereses acumulados a

la fecha que se trate. Mostremos el ejemplo anterior utilizando el interés compuesto.

Saldo

pagadero de
interés

Tasa de

interés
Intereses Saldo final

A B C = A * B D = A + C

1,000,000.00 1,000,000.00

1,000,000.00 1.25% 12,500.00 1,012,500.00

1,012,500.00 1.25% 12,656.25 1,025,156.25

1,025,156.25 1.25% 12,814.45 1,037,970.70

1,037,970.70 1.25% 12,974.63 1,050,945.34

1,050,945.34 1.25% 13,136.82 1,064,082.15

1,064,082.15 1.25% 13,301.03 1,077,383.18

1,077,383.18 1.25% 13,467.29 1,090,850.47

1,090,850.47 1.25% 13,635.63 1,104,486.10

1,104,486.10 1.25% 13,806.08 1,118,292.18

1,118,292.18 1.25% 13,978.65 1,132,270.83
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Saldo

pagadero de

interés

Tasa de

interés
Intereses Saldo final

A B C = A * B D = A + C

1,132,270.83 1.25% 14,153.39 1,146,424.22

1,146,424.22 1.25% 14,330.30 1,160,754.52

160,754.62 1,160,754.52

Saldo final $ 1,160,754.52

Evidentemente, el cálculo de interés compuesto es más elevado que el de interés simple,

por lo tanto en caso de depósitos los ingresos son mayores y en caso de préstamos los

costos son más elevados. En la práctica, al interés compuesto también se le llama interés

sobre saldos insolutos.

Para fines prácticos estamos utilizando períodos de cálculo de un mes, sin embargo, hay

que tener presente que en la actualidad existen tan diversos tipos de inversión como

periodos de capitalización, que van desde inversiones con vencimiento de un día,  hasta

vencimientos de varios años. En los instrumentos de inversión más comunes y de

acceso a través de los bancos para el pequeño público inversionista es muy común

encontrar instrumentos de inversión que van desde los 7 hasta los 360 días.

En otro tipo de inversiones a las que se suele acceder con una cantidad mayor de capital,

existen plazos que a los inversionistas les resulta muy interesante desde un día de

inversión, hay que recordar que hace algunos años las autoridades tuvieron la necesidad

de regular las inversiones por periodos de un día ya que los agentes que manejaban una

cantidad de recursos de varios inversionistas tuvieron la oportunidad de generar

ganancias personales cuantiosas, al retirar el dinero una parte del mundo donde el día

terminaba para invertirlo por un día del otro lado del planeta donde la actividad apenas

iniciaba, y así sucesivamente poniendo a trabajar el dinero durante día y noche sin

autorización de sus dueños.

Con relación a los préstamos que se acuerdan a plazos que abarcan hasta más de dos

décadas para su cumplimiento, es frecuente encontrarlos en las solicitudes de los países

en vías de desarrollo a las instituciones de financiamiento internacional.
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El valor del Dinero en el Tiempo

La regla de oro en las matemáticas financieras es que debemos aprender que el valor del

dinero se modifica con el transcurso del tiempo, de acuerdo con esto un peso de hoy no

es lo mismo que un peso de mañana, ya que el de mañana valdrá menos y así de manera

sucesiva.

Esto anterior, cobra relevancia sobre todo en países en los cuales la inflación forma

parte de la cotidianeidad, y es ésta también la razón por la cual en países como el

nuestro se debe ofrecer una mayor tasa de interés a los capitales con respecto a la de

países con un nivel de inflación más bajo o más estable, como la de los Estados Unidos.

Todos hemos escuchado la expresión "un pájaro en mano vale más que ciento volando".

Lo que quiere decir es que siempre es preferible algo "cierto" a algo "probable". De tal

suerte es necesario equilibrarse las preferencias entre lo cierto y lo probable. Tiene que

existir una compensación (un premio) por el riesgo implícito en lo probable.

En términos de dinero, si no existe una tasa de interés (premio), siempre preferirá un

peso hoy seguro, a un peso probable mañana.

El entender cuál es el valor del dinero en el tiempo nos lleva a conocer dos conceptos

básicos: El Valor Futuro y el Valor Presente.

Valor Futuro

El precio del dinero en el tiempo es la tasa de interés (valor del dinero en el tiempo).

Dependiendo de la tasa de interés, podríamos renunciar a la opción de tener un peso hoy

a cambio de la promesa de recuperarlo dentro de un año más los intereses que se

hubieran generado.

El cálculo del valor final de la inversión que incluye el peso de hoy más los intereses

generados durante el período de inversión se le conoce como el valor futuro (a un año)

de nuestro peso.
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Por lo tanto la importancia del valor tiempo del dinero se aprecia en el caso de

determinar el valor futuro de una suma de dinero. Por lo que, para su determinación es

necesario usar la siguientes fórmulas correspondientes; ya que estas toman en cuenta el

monto principal invertido al momento presente, el tiempo, la tasa de interés de la

inversión y el valor futuro de la inversión.

VFn = VP + (VP × r)n ó  VFn = VP (1+ r)n

Donde:

VFn: Valor futuro de la inversión a fin de n periodos;

VP :  Valor presente;

r      :  tasa de interés de la inversión.

Como ejemplo supongamos que estamos dispuestos a invertir nuestro peso a un año a

una tasa de interés del 15.0% anual (es decir, nos paga cada año, no hay que calcular

una tasa efectiva). El valor futuro (a un año) de nuestro peso sería:

Valor futuro (a un año) = $1.00 + ($1.00 x (0.15)) = 1.15

Capital +  intereses = (VF)

Ahora suponiendo que la operación anterior no sea de un año, sino de dos años.

Retomando una tasa de 15% anual (utilizando interés compuesto) el  valor futuro a dos

años sería:

Valor futuro (a un año) = $1.00 + ($1.00 x ( 0.15)) = 1.15

Valor futuro (a dos años) = $1.15 + ($1.15 x ( 0.15)) = 1.3225

En general la fórmula de interés compuesto se define como:

Cuando  la tasa es fija:

Capital x (1+ tasa de interés al plazo) n número de periodos
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Cuando  la tasa es variable:

Capital x (1+ tasa de interés1 al plazo) x (1+ tasa de interés2 al plazo) x...

Valor Presente

Todas las decisiones de inversión están asociadas al Valor del Dinero en el Tiempo e

implican tomar tales decisiones "hoy" sobre opciones de posibles resultados en el

futuro.

El proceso por el cual se convierten pesos futuros en su valor presente es conocido

como descuento. La tasa que se usa para efectuar los cálculos de éste, se denomina tasa

de descuento. Para  lo cual tenemos la siguiente fórmula:

El factor  es conocido como factor de descuento.

Así como  se conoce cuál es el valor futuro de una operación a partir de su valor hoy, lo

idóneo es conocer el valor futuro de más de una opción y se tendrá que elegir entre

ellas. El primer paso es hacer las diferentes alternativas comparables, en términos

coloquiales  poner todo en términos de manzanas.

Suponiendo que existen dos diferentes opciones de inversión. La primera ofrece pagar

al final de dos años $100,000.00 pesos y la segunda $110,000.00 pesos pero al final de

tres años; la tasa de interés a considerar por año es del 15.00%.

De primera impresión el valor futuro de la segunda opción es mayor que la de la

primera. Sin embargo, en la primera se recuperará primero el dinero que en la segunda.

Así que antes de poder dar una respuesta sobre cuál es la mejor opción, es conveniente

hacer las dos opciones comparables.

La respuesta está en poder comparar los valores presentes de las dos alternativas de

inversión. El concepto es parecido al del Valor Futuro (en ese caso se  convirtieron

valores de hoy a valores futuros, multiplicando por la tasa de interés). En el caso del

valor presente, convertimos valores futuros a valores de hoy, descontando (dividiendo)

por la tasa de interés. Ejemplo:
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 Opción 1 (a dos años)

Valor futuro: 100,000.00

Tasa de interés de referencia: 15% anual

Plazo: 2 años

Valor presente = 100,000 / (1+.15)2 = 75,614.36

 Opción 2 (a tres años)

Valor futuro: 110,000.00

Tasa de interés de referencia: 15% anual

Plazo: tres años

Valor presente = 110,000 / (1+.15)3 = 72,326.79

Es decir, aún cuando en valor futuro la opción 2 resultaba mayor a la opción 1,

utilizando el valor presente podemos comprobar que la opción 1 es más redituable pues

el valor presente (valor hoy) es mayor al de la opción 2.

Generalizando la fórmula del Valor Presente sería:

Cuando la tasa es fija:

Valor Presente = Valor futuro/ (1+ tasa de interés al plazo) n número de periodos

Cuando la tasa es variable:

Valor Presente = Valor futuro/ (1+ tasa de interés1 al plazo) x (1+ tasa de interés2 al

plazo) x ....
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Anualidad, Amortización.

Una anualidad se define como una serie de pagos generalmente iguales realizados en

intervalos de tiempo iguales. Este término (anualidad) parece implicar que los pagos se

efectúan cada año, sin embargo, esto no es necesariamente así, ya que los pagos pueden

ser mensuales, quincenales, etc.

El concepto anualidad es de gran importancia en matemática financiera ya que es muy

frecuente que las transacciones comerciales impliquen una serie de pagos hechos en

intervalos iguales de tiempo, en vez de un pago único realizado al final del plazo. A la

anualidad, también se le puede conocer con los términos de renta, pago periódico,

abono, entre otros.

Amortizar significa saldar una deuda y sus intereses mediante pagos parciales o

abonos, los cuales pueden ser iguales en valor o variables, efectuados en intervalos de

tiempo iguales o diferentes. En la mayoría de las transacciones financieras, se

acostumbra saldar las deudas mediante abonos de igual cuantía, de manera que incluyan

capital e intereses, y realizados a intervalos de tiempo iguales.

De acuerdo a los conceptos anualidad y amortización, se puede ver que ambos tienen

una relación semejante, ya que amortizar significa saldar una deuda, por lo que, el saldo

de esta deuda es por medio de una anualidad.

Por lo tanto, tomando en cuenta los pagos o abonos como criterio, las anualidades se

pueden clasificar en:

 Anualidades anticipadas, y

 Anualidades vencidas u ordinarias

Son anualidades anticipadas, cuando el flujo de efectivo se da al inicio del período, es

decir, aquellas en donde los pagos se realizan al principio de cada período de pago.

Como ejemplos de éstas, a las que se les conoce como anualidades anticipadas, se

pueden mencionar los planes de ahorro y los arreglos de rentas en los cuales el inquilino

hace el pago inicial de la renta al principio del contrato.
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Supóngase una inversión de $1,000 pesos al principio de cada uno de los siguientes tres

años, y que la inversión ofrece el 10% de interés compuesto anual. ¿Cuál sería el valor

de la serie de flujos de efectivo al final del tercer año?

Los mil pesos invertidos al principio del primer año, ganarán intereses durante los tres

primeros años, pero los 1,000 invertidos al principio del segundo año únicamente

recibirían intereses durante el segundo y tercer año, y así sucesivamente.

Inicio del Año
Periodo 0 1 2 3 V. Futuro

Inversión1 1,0000 1,000 * (1+ 0.10) 1,000*(1+ 0.10)^2 1,000*(1+0.10)^3 1,331.00

Inversión2 1,0000 1,000 * (1+ 0.10) 1,000*(1+ 0.10)^2 1,210.00

Inversión3 1,0000 1,000 * (1+ 0.10) 1,100.00

Valor futuro de sus

anualidades
3,641.00

Son anualidades vencidas u ordinarias cuando el flujo de efectivo se da al final de

cada período, es decir, aquellas cuyos pagos se realizan al final de cada período de pago.

Dentro de los tipos de esta anualidad  se incluyen los pagos de préstamos que

comprenden pagos anuales iguales durante la vida del préstamo como el retiro de una

deuda con cantidades iguales (conocido como pagos del fondo de amortización) durante

la vida de la deuda. El caso anterior con anualidades vencidas sería de la siguiente

forma:

Fin del Año

Periodo 0 1 2 3 V. Futuro

Inversión1 1,000 1,000 * (1+ 0.10) 1,000*(1+ 0.10)^2 1,210.00

Inversión2 1,000 1,000 * (1+ 0.10) 1,100.00

Inversión3 1,000 1,000.00
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Valor futuro de sus

anualidades
3,310.00

A la anualidad, que es un flujo de efectivo a través del tiempo se le puede calcular su

valor presente. Al hablar de una anualidad ordinaria utilizando el ejemplo anterior el

valor presente se podría mostrar de la siguiente forma:

Fin del Año

Periodo V. Presente 0 1 2 3

Inversión1 909.09 1,000/ (1.10) 1,000

Inversión2 826.45 1,000/ (1.10) 2 1,000

Inversión3 751.31 1,000/ (1.10) 3 1,000

Valor
presente de

sus

anualidades

2,486.85

4.4  Métodos de Evaluación de Proyectos

Evaluar un proyecto de inversión, es la base para  tomar la decisión de realizar o

cancelar el mismo. Estas decisiones implican un importante desembolso de capital, por

lo que es necesario emplear métodos  que nos faciliten tomar  la decisión adecuada a  la

asignación de  recursos.

Existen diversos métodos de evaluación que se pueden emplear en el análisis del

proyecto de inversión, sin embargo no todos consideran el valor del dinero en el tiempo,

y por lo tanto  la utilidad de los mismos se ve limitada por este detalle; aunque pueden

proporcionar alguna medida que pueda ser de utilidad en un determinado momento y

pueden ayudar a complementar otros métodos o técnicas. Entre los métodos más

completos por la elaboración del análisis que se realiza en cada uno de ellos al evaluar

un proyecto, y además porque consideran el valor del dinero a través del tiempo;

contando también con la particularidad de adaptarse a cualquier tipo de proyecto, se

presentan  y analizan en este capítulo a los siguientes métodos:
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Período de Recuperación de la Inversión (PRI)

El tiempo de recuperación de la inversión es el que necesita el empresario para poder

recuperar el dinero que invirtió inicialmente en un negocio o proyecto. Se puede

también pensar en el tiempo de  recuperación de la inversión como el tiempo que le

toma a la operación del negocio o proyecto  generar el suficiente flujo de efectivo para

compensar o cubrir la inversión realizada por el empresario.

El tiempo de recuperación se conoce también con el nombre de período de recuperación

o período de repago.

Existen dos formas de calcular el tiempo o período de recuperación:

1. Tiempo de recuperación simple o período de recuperación sin actualización

2. Tiempo de recuperación ajustado  o período de recuperación con actualización, y

su metodología de cálculo considera  el valor del dinero a través del tiempo.

Período de Recuperación Simple o  sin Actualización

 Periodo de recuperación de la
inversión (PRI)

 Valor Presente Neto (VPN)

 Tasa interna de Retorno (TIR)

 Índice de Rentabilidad (IR)

Métodos que consideran el
valor del dinero en el
tiempo
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El tiempo o período de recuperación simple es el tiempo que se necesita para poder

recuperar el  dinero que se invirtió inicialmente en un negocio o proyecto. El tiempo de

recuperación simple  considera los flujos de efectivo sin tomar en cuenta el valor del

dinero en el tiempo. Por lo tanto,  considera erróneamente, que un peso hoy vale igual

que un peso el día de mañana.

El tiempo de recuperación simple compara directamente los flujos de efectivo

operativos netos  generados por el negocio o proyecto, con la inversión neta para

determinar el período (número de  años, meses, semanas o días) que se requiere para

que el dinero que genera el negocio o proyecto,  sea igual al dinero que se invirtió para

iniciar y mantener operando el negocio o proyecto.

Si el empresario se encuentra analizando un negocio o proyecto en forma aislada o un

proyecto  independiente, es decir, sin considerar otros posibles negocios o proyectos

simultáneamente, el  criterio de decisión que debe seguirse es el siguiente:

Se acepta el negocio o proyecto si el tiempo de recuperación simple es menor que la

vida económica del proyecto. (Dependiendo del tipo de proyecto y monto de inversión,

es necesario definir si estamos esperando una recuperación de corto, mediano o largo

plazo).

Es fácil entender este criterio. Si el tiempo de recuperación simple es menor que la vida

económica  del proyecto, esto significa que el dinero invertido en el negocio va a ser

completamente recuperado  antes que termine la vida económica del mismo, por lo que,

"sobrará" dinero. Este "sobrante" o exceso de dinero se producirá a partir de que se

recupere completamente la inversión y hasta que  termine la vida económica del

proyecto o negocio.

Si el empresario se encuentra evaluando varias opciones de negocio o proyectos que son

mutuamente excluyentes para decidirse por uno de ellos utilizaría el siguiente criterio de

acuerdo con el método del período de recuperación simple. Se acepta el negocio o

proyecto que tenga el menor tiempo de recuperación de la inversión.

Así pues, el tiempo de recuperación de la inversión es muy importante por dos razones:
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1. Siempre es mejor recibir un beneficio hoy que mañana. A mayor velocidad de

recuperación (menor  tiempo de recuperación), el empresario dispondrá más

rápidamente de fondos para su utilización  productiva o su consumo.

2. Mientras más alejado en el tiempo está el beneficio, existe una mayor

Incertidumbre (riesgo) de  recibirlo. Por lo tanto, un menor tiempo de

recuperación de un negocio o proyecto implicaría un  menor riesgo para el

empresario. Desde esta perspectiva, el tiempo de recuperación de la inversión  es

una medida del tiempo que el empresario estaría expuesto al riesgo de no

recuperar (perder parcial o totalmente) su inversión neta.

Las principales ventajas del criterio de tiempo de recuperación simple son:

1. Es fácil de entender el concepto y transmitirlo a otros.

2. Es fácil su cálculo.

3. Da una medida (en tiempo) del riesgo del negocio o proyecto.

La  principal desventaja del criterio de tiempo de recuperación simple es:

1. No considera el valor del dinero en el tiempo.

Como se observa en este último, la principal desventaja del método simple para calcular

el tiempo o período de recuperación de una  inversión es que no considera el valor del

dinero en el tiempo. Es decir, este método no diferencia  entre el valor de un flujo de

efectivo de $1 durante el primer año, y el valor del mismo flujo de $1 en un año

posterior. Adicionalmente, este método no considera los flujos de efectivo operativos

netos que se presentan después de que la inversión neta ha sido recuperada, puesto que

únicamente  indica cuando se recupera esa inversión. Los flujos de efectivo operativos

netos que ocurren  después de que se recupera la inversión pueden ser muy importantes

en la determinación de la  rentabilidad de un negocio, por lo que el negocio o proyecto

con el menor tiempo de recuperación  no necesariamente es el negocio o proyecto más

rentable o el que debiera seleccionarse.
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Período de Recuperación Ajustado o con Actualización

El tiempo o período de recuperación ajustado es el que se requiere para recuperar el

valor  presente del dinero que se invirtió inicialmente en un negocio o proyecto. El

tiempo de recuperación ajustado utiliza los flujos de efectivo tomando en cuenta el valor

del dinero  en el tiempo.

El método del tiempo o período de recuperación ajustado compara el valor presente de

cada uno de los flujos de efectivo operativos netos con el valor presente de la inversión

neta requerida. Es decir, este método calcula el tiempo que se necesita para que el

dinero  que entra al negocio, ajustado por su valor en el tiempo, sea igual al monto

originalmente  invertido, también ajustado por su valor en el tiempo.

El método del tiempo de recuperación ajustado de la inversión proporciona una medida

más precisa que el método simple puesto que incorpora el valor del dinero en el tiempo.

El criterio de decisión utilizando este método es similar al anteriormente expresado:

Se acepta el negocio o proyecto que tenga el menor tiempo ajustado de recuperación de

la  inversión. El tiempo de recuperación ajustado de la inversión también puede

entenderse  como una medida de la liquidez de un negocio o proyecto, si entendemos

por liquidez la  capacidad de generación de recursos líquidos (dinero) con los que

cuenta el empresario  para hacer frente a sus obligaciones de corto plazo (pasivos

circulantes). En la medida en que el empresario recupere rápidamente el dinero

invertido en un negocio o proyecto, en  esa misma medida dispondrá de dinero para

pagar sus obligaciones (a proveedores,  deudores diversos, etc.), o para reinvertir en

otras oportunidades de negocio. Por lo tanto, el negocio o proyecto con un menor

tiempo de recuperación de la inversión, podría decirse que es un proyecto o negocio

más líquido.

Las principales ventajas que ofrece el método del tiempo de recuperación ajustado de la

inversión como criterio de evaluación de proyectos son:

1. Es fácil de entender el concepto y transmitirlo a otros.
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2. Es fácil su cálculo.

3. Da una medida (en tiempo) del riesgo del negocio o proyecto.

4. Considera el valor del dinero en el tiempo.

5. Proporciona una medida de liquidez.

Las principales desventajas del PRI ajustado son:

1. No toma en consideración los flujos de efectivo después del período en que se

recupera la inversión.

2. Califica de igual manera a los proyectos que se recuperan en plazos iguales

pasando por alto: la vida económica de ellos, la inversión neta requerida y su

capacidad de generar recursos.

Como se observa, a pesar de sus ventajas, el tiempo de recuperación ajustado tampoco

toma en  consideración todos los flujos de efectivo operativos netos que se generan

después de  recuperar la inversión. Por lo tanto, la utilización del criterio del tiempo de

recuperación  ajustado para tomar decisiones de inversión, no necesariamente conduce

al empresario a seleccionar los proyectos o negocios más rentables.

El cálculo del tiempo de recuperación de la inversión, proporciona al empresario un

criterio  básico de decisión para evaluar proyectos de inversión. Siempre que se utilice

este criterio,  el tiempo de recuperación deberá obtenerse a través del método ajustado,

puesto que al  incorporar el valor del dinero en el tiempo, este método proporciona

información financiera  más precisa para tomar decisiones.

Para el cálculo del PRI, se tienen dos casos, dependiendo de la variabilidad de los flujos

de efectivo que genere el proyecto. Cuando se presentan flujos de efectivo iguales o

cuando son flujos de efectivo diferentes.

Si los flujos de efectivo son iguales cada año, el período de recuperación se calcula

dividiendo el desembolso inicial entre los flujos anuales; si son diferentes se suman,

hasta acumular el desembolso inicial.

Ejemplo:
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Primer caso con flujos de efectivo iguales:

Inversión Neta Requerida  $100,000, con flujos de efectivo anuales de $40,000, durante

3 años.

Segundo caso, con flujos de efectivo diferentes:

Para el cálculo de este se pueden tomar las siguientes consideraciones:

1. Se le resta a la inversión neta requerida, los flujos netos de efectivo descontados

de cada año hasta llegar al monto  en donde consideremos que la suma hasta ese

punto de los flujos de efectivo descontados,  es de años completos. Con esto se

determinarán los años en los que se recupera la inversión.

2. Enseguida, para determinar el número de días faltantes (en el caso de que los

hubiera), podremos utilizar la siguiente fórmula:

3. Para conocer los meses, se divide el dato obtenido en días faltantes entre 30

Ejemplo:

Inversión neta requerida $ 100,000, con flujos  de efectivo anuales esperados, tomando

en cuenta el proyecto B, son los siguientes: de $ 25,000 $25,000, $35,000 $45,000 y

$50,000
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PROYECTO A PROYECTO B

Año

Inversión

Neta

Requerida

Valor Presente

de los Flujos de

Efectivo Año

Inversión

Neta

Requerida

Tasa de

Descuento

10%

Valor

Presente

de los

Flujos de

Efectivo

1 100,000 45,450 1 100,000 0.909 22,725 *

2 54,550 49,560 2 77,275 0.826 20,650 *

3 4,990 30,040 3 56,625 0.751 26,285 *

4 30,340 0.683 30,735

5 -395 0.621 31,050

VP 125,050 VP 131,445

INR 100,000 INR 100,000

VPN 25,050 VPN 31,445

Tomando en cuenta el proyecto B para el cálculo del PRI, sumando los flujos a valor

presente, se puede observar que en el cuarto año ya supera el monto de la Inversión neta

requerida con un total de $100,395, por lo que se aprecia que es en el tercer año y

fracción en donde se recupera la inversión de $ 100,000, por lo cual se obtiene el

cálculo real de la siguiente forma:

Calculo del Periodo de Recuperación Ajustado
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Como se ve en estos  resultados, son  el tiempo en años y meses en

que se recupera la inversión que se hizo al inicio del proyecto.

En el  primer cuadro del ejemplo, se plantean dos proyectos, con el propósito de que

pueda compararse el PRI de un proyecto de tres años de vida económica y con otro de

cinco años, tomando en cuenta la misma inversión, observando que en el proyecto A es

más rápida la recuperación de la inversión que en el  B. Esto depende del tipo de

proyecto que se plantea, dependiendo de las características del giro de la empresa.

El uso de los criterios de decisión derivados de la utilización del tiempo de recuperación

de  la inversión, utilizados en combinación con métodos más avanzados de evaluación

de  proyectos, le permitirán al empresario tomar mejores decisiones.

Valor Presente Neto (VPN)

En este método se descuentan todos los flujos de efectivo a valor presente, utilizando

como tasa de descuento la tasa de rendimiento mínima aceptable (TREMA) que se

determina a partir del rendimiento requerido por los accionistas y los acreedores de

recursos con costo, como el banco, que le cobra intereses a la empresa por los recursos

que le otorga en préstamo. Es decir, esta tasa de descuento (TREMA) es el costo de

capital para la empresa, como se analizó anteriormente.

El valor presente neto (VPN) es igual a  la suma de todos flujos de efectivo del

proyecto, descontados al presente con la TREMA, menos la inversión inicial o inversión

neta requerida.
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Donde:

r = tasa de rendimiento requerida

At =  cada uno de los flujos de efectivo del proyecto.

t = período en el que se obtiene cada uno de los flujos de efectivo

Que también se puede expresar como:

VPN = Valor presente de las entradas (flujos de efectivo) – Inversión neta

requerida (inversión inicial)

A esta diferencia entre sus flujos futuros de ingresos y la inversión inicial se le conoce

como Valor Presente Neto (VPN).

En general:

VPN = Suma del valor presente de flujos futuros - Valor Inversión Inicial

Los criterios que se presentan en un proyecto, en base al valor presente neto son:

 Si el VPN > 0 (es positivo) por lo tanto es aceptable, ya que este resultado

significa que el proyecto está dando un valor agregado a los inversionistas,

más allá de sus requerimientos mínimos.

 Si el VPN = 0 (es cero) es aceptable, por lo que, el proyecto le regresa

únicamente su desembolso inicial. Generando el resultado, exactamente el

rendimiento requerido, esperado por quienes financian el proyecto.

 Si el VPN < 0 (es negativo) entonces el proyecto no es redituable, porque no

se recupera ni siquiera la inversión inicial.

De  acuerdo a estos criterios, la decisión es aceptar aquellos proyectos en los que el

valor presente de los flujos de efectivo positivos es por lo menos igual al valor presente

de los flujos de efectivo negativos. En otras palabras, un proyecto es aceptable, si su

VPN es mayor o igual a cero. Esto es,  dependiendo de la composición del costo de

capital, puede aceptarse una condición menos exigente que VPN > 0.  Por otro lado, si

la estructura del costo de capital incluye la rentabilidad esperada, será suficiente VPN =

0 para que esas expectativas resulten satisfechas, y por lo tanto:



Evaluación Financiera de Proyectos de Inversión

          PROYECTO ACEPTABLE:                       VPN ≥  0

CALCULO DEL VALOR PRESENTE NETO

Teniendo como información, datos sobre la inversión neta requerida, los flujos netos de

efectivo, el costo ponderado de capital (i) y la duración del proyecto (n), podremos

entonces calcular el valor presente neto. Sin embargo, otra variable a considerar  para  el

cálculo del VPN, es la existencia de dos casos determinados por la variabilidad de los

flujos de efectivo esperados o generados por el proyecto. Los cuales son:

1. Cuando los flujos netos de efectivo esperados son iguales en cada uno de los

periodos de vida de un proyecto.

2. Cuando los flujos de efectivo generados son diferentes en cada uno de los

periodos de vida de un proyecto.

Cuando los flujos netos de efectivo son iguales en cada período, se sugiere el siguiente

procedimiento:

1. Se descuentan los  flujos netos de efectivo  a valor presente. Para esto es

necesario obtener un factor de actualización, que se determina, de acuerdo a los

años de vida económica del proyecto y la tasa de descuento requerida (CPC). Ya

sea utilizando la tabla del valor presente de anualidades (Anexo “E”), o en caso

de no contar con esta, se podrá determinar dicho factor, por medio de la

siguiente fórmula:

Donde:

n = vida económica del proyecto

d = tasa de descuento (CPC)
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2. Ya obtenido el factor de actualización, este se multiplica por el flujo de efectivo

constante, dando como resultado el valor presente del proyecto.

3. Como último paso, se le resta al valor presente del proyecto la inversión neta

requerida, y la diferencia resultante de esta, es el Valor presente neto, el cual

será aceptado o rechazado, de acuerdo a los criterios antes expuestos.

Ejemplo:

Se tiene un proyecto, con una inversión neta requerida de $ 180,000, con flujos de

efectivo esperados de $58,600 anuales durante cinco años, lo que equivale a una

anualidad, requiriéndose una tasa de rendimiento del 14% anual.

                   Cálculo del Valor Presente Neto (FNE, iguales)

 = 3.4331

Flujos de efectivo iguales               58,600

             Factor de actualización    x 3.4331

             Valor presente (VP)                      201,180

             Inversión (INR) - 180,000

Valor Presente Neto                      21,180

El mismo factor de actualización obtenido mediante la fórmula lo podemos encontrar en la tabla

de Valor Presente Anual (Anexo “E”),  buscando en el año 5 y con tasa del 14%.

Cuando los flujos netos de efectivo son diferentes, período a período, durante la vida del

proyecto, se tiene lo siguiente:

1. Se actualizan uno a uno los flujos netos de efectivo, durante la vida

económica del proyecto, de acuerdo al año de flujo que se esté actualizando

y la tasa de descuento requerida.
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2. Se multiplica cada uno de los flujos netos de efectivo por su factor de

actualización encontrado.

3. La suma de todos los flujos netos de efectivo actualizados, van a dar como

resultado el valor presente del proyecto.

4. Se determina el valor presente neto, restándole al valor presente la inversión

requerida.

El factor de actualización para cada uno de los diferentes flujos de efectivo, se puede

determinar por medio de la siguiente fórmula.

Donde:

a= año que se está actualizando

d= tasa de descuento (CPC)

Es de nuestra consideración aclarar, que esta fórmula de factor de actualización, puede

presentarse con otras variables, es decir en lugar del “d” puede ser sustituida por “k”,

por ejemplo, esto dependerá de él autor que las presente. O también consultar anexo “J”

Ejemplo:

Al presentarse una propuesta de invertir en un proyecto a tres años, con una inversión

neta requerida de $100,000, flujos netos de efectivo anuales de $50,000, $50,000, y

$20,000; con una tasa de descuento del 10%.

Cálculo del Valor Presente Neto

Flujos Netos Factor de Valor Presente
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Años de Efectivo Actualización de los Flujos

1 50,000 0.909 45,450

2 50,000 0.826 41,300

3 20,000 0.751 15,020

101,770

Valor presente de los flujos de entrada ….. $ 101,770

Inversión Neta Requerida……………….. -  100,000

Valor Presente Neto……………………… 1,770

Ventajas de este método, VPN

1. Este método toma en cuenta el valor del dinero a través del tiempo, al incorporar

una tasa de descuento.

2. Es el método de selección de proyectos más consistente con la meta de la

maximización de la riqueza del propietario, es decir, se basa en la rentabilidad

neta del proyecto.

3. Considera todos los flujos de efectivo para un proyecto.

Desventajas del  VPN.

1. Resulta un poco difícil su explicación, a quienes no tienen conocimientos en el

área de finanzas. Prácticamente por los conceptos que se manejan.

2. Los resultados se presentan en cifras (pesos, dólares, etc.) no en porcentajes. Ya

que muchos propietarios y gerentes prefieren trabajar con porcentajes, debido a

que estos se pueden comparar fácilmente con otras alternativas.
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Tasa Interna de Retorno (TIR)

La tasa interna de retorno es  el método de evaluación de un proyecto, en el cual se

busca una tasa de interés o de descuento que iguale el valor presente de los flujos de

efectivo del proyecto con el valor presente de la inversión neta requerida (inversión

inicial).

Por lo tanto, la  tasa interna de rendimiento o retorno (TIR) requiere la determinación

del rendimiento sobre una inversión, es decir,   es aquella tasa de descuento que hace

que el valor presente de las entradas sea igual al valor presente de las salidas; también se

puede decir que la TIR, es la tasa que hace que el VPN sea igual a cero. Esto es, cuando

se tiene un proyecto con un VPN positivo, significa que su rendimiento es mayor que la

tasa que se usó para descontar los flujos de efectivo; mientras que cuando el VPN es

negativo, el rendimiento del proyecto es menor al requerido, ya que ni siquiera cubre la

inversión.

La TIR, representa la tasa máxima que el inversionista estaría dispuesto a pagar por el

financiamiento del proyecto.

Cuando se evaluan proyectos propuestos utilizando el método de la TIR esta debe ser

comparada con el costo ponderado de capital, que es lo mismo que la tasa de

rendimiento mínima aceptable  (TREMA), para su aceptación o rechazo. Por lo tanto, se

tienen los criterios siguientes:

 Si    TIR  >  CPC  se acepta el proyecto, ya que genera un rendimeinto mayor al

requerido, es decir, que proporciona una ganancia adicional para los

inversionistas.

 Si  TIR = CPC  puede ser aceptado el proyecto, dependiendo de las

espectativas de los inversionitas, debido a que si proporciona el rendimiento

requerido, pero siempre es mejor una alternativa que de mejores ganacias.
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 Si    TIR <  CPC  se rechaza el proyecto, ya que no proporciona el rendimiento

requerido por los inverionistas, al no cubrir ni siquiera la inversión hecha.

De lo que se deduce:

UN PROYECTO ES  ACEPTADO SI: TIR ≥   CPC

CALCULO DE LA TIR

Para  calcular la TIR, se debe probar con diferentes tasas de descuento o interés, hasta

encontrar la que en el presente iguala la inversión requerida con los flujos de efectivo y

hace que el VPN sea igual a cero.

Existen dos procedimientos para el cálculo de la TIR: el  procedimiento de prueba y

error o recurrir a la calculadora financiera. El primero es el que analizaremos en este

tema.

El método de prueba y error para calcular la TIR, puede consumir mucho tiempo; sin

embargo, no se deben plantear completamente a ciegas las hipótesis de la misma,  si se

toma en cuenta que la tasa de descuento y el VPN se relacionan inversamente, es decir,

cuando una hipótesis de la TIR, es demasiado alta, el valor resultante del VPN será muy

bajo y cuando una hipótesis de la TIR es muy baja, el VPN será demasiado alto. Por lo

tanto tomando en cuenta esta observación se puede buscar fácilmente la tasa de

descuento deseada.

Para tener una percepción más clara de lo anterior, se presenta la siguiente gráfica,

donde se muestra la relación del VPN contra la tasa de descuento para encontrar la  TIR.
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Otra variable para realizar el cálculo adecuado de la  TIR, es de acuerdo a la

variabilidad de los flujos de efectivo generados en el proyecto. Por lo tanto, de acuerdo

a esto, se tienen dos casos en que se pueden presentar los flujos de efectivo, que son:

1. Cuando los flujos de efectivo esperados en el proyecto, sean siempre iguales

período a período.

2. Cuando los flujos de efectivo generados en el proyecto son diferentes en  cada

período.

Primer caso

Cuando los flujos de efectivo son iguales en cada período, su cálculo se puede realizar,

tomando en cuenta el siguiente procedimiento.

1. Se determina un factor de valor presente anual, con la fórmula:

VPN  +

VPN -TIR

   VPN

   $

Tasa de descuento

                     %

Gráfica que muestra la relación del VPN  vs la Tasa de descuento

0
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Este factor es igual al del PRI con flujos de efectivo iguales, ya que se determina

de la misma forma.

2. Se busca el factor en la tabla del Valor Presente Anual (Anexo “E”) en el

renglón de n (años) que representa la vida económica del proyecto; y la tasa en

donde se encuentra situado el factor, será la TIR que le corresponda al proyecto.

3. No es muy común encontrar el factor exacto determinado con la fórmula, lo más

probable es que este valor se encuentre entre dos factores, uno superior y otro

inferior, cuando esto sucede, se recurre a la interpolación entre las tasas donde se

sitúen estos factores, de acuerdo a lo siguiente:

INTERPOLACIÓN

Interpolar, significa asignar a una cantidad un valor intermedio entre dos valores

dados o calculados directamente. Por lo que esto es necesario para encontrar la

TIR exacta.

Para poder realizar la interpolación, se deben contar con dos tasas de descuento

las cuales proporcionen un VPN positivo y otro negativo, esto es para establecer

un rango de donde podamos partir para encontrar la TIR esperada, y contando

con estos datos podemos utilizar la siguiente fórmula:

O también la fórmula:

Donde:

d1 = tasa de descuento menor
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d2 = tasa de descuento mayor

VPN (+)   =  Valor Presente Neto positivo

VPN (-)    =   Valor Presente Neto negativo

Ejemplo:

Se tiene un proyecto, con una inversión neta requerida de $ 490,000, con flujos netos de

efectivo de $205,000 durante cinco años, con un costo promedio de capital de 28%.

Al buscar el factor en la tabla del Valor Presente Anual (Anexo “E”),  en el renglón

donde n es de cinco años, observamos que se localiza entre los valores siguientes, con

sus respectivas tasas:

d1(+)     30%   2.4356

2.3902

d2(-) 32%  2.3452

   =  9,298

  = - 9,234

Interpolación:
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       TIR  =  31%    >     28%  = CPC

Al comparar la TIR obtenida con la tasa del costo promedio de capital, se observa que

esta (TIR) es mayor, por lo que el proyecto se aprueba.

Segundo caso:

Considerando que los flujos de efectivo son diferentes en la vida del proyecto, se tiene

el siguiente procedimiento:

1. Se calcula el Valor Presente Neto del proyecto

2. Se deben tomar en cuenta dos VPN, uno positivo y otro negativo; esto es, si el

proyecto tiene un VPN positivo, se deberá calcular uno negativo; de lo contrario,

si se tiene un proyecto con un VPN negativo, se tendrá que determinarse uno

positivo. Esto es para tomar la referencia de donde partir para aplicar las tasas de

descuento. Es decir, se aplica el método de ensayo y error, como lo

mencionamos anteriormente.

3. Teniendo ya las tasas de descuento, las cuales proporcionan un VPN positivo y

otro negativo, se procederá a buscar las TIR por medio de la interpolación entre

estas dos tasas.

4. Como último paso, será necesario comparar la TIR con el CPC; y como se

mencionó anteriormente, si la TIR es mayor que el CPC  del proyecto, entonces

éste  podrá aceptarse, y en caso contrario se rechazará.
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Ejemplo:

Se tiene un proyecto a tres años, con una inversión inicial de $ 100 000, con flujos de

efectivo de $50 000, $50 000 y $ 20 000  iniciando con una tasa del 10%.

CALCULO DE LA TASA INTERNA DE RETORNO

PRIMERA HIPOTESIS SEGUNDA HIPOTESIS

Año

Flujos Netos

de Efectivo

Tasa de

Descuento 10%

Valor Presente

de los Flujos

Tasa de

Descuento 12%

Valor Presente

de los Flujos

1 50,000 0.909 45,450 0.893 44,650

2 50,000 0.826 41,300 0.797 39,850

3 20,000 0.751 15,020 0.712 14,240

VP 101,770 VP 98,740

INR 100 000 INR 100 000

VPN (+) 1,770 VPN (-) -1,260

De este cuadro se puede observar, que  al 10%, el valor presente de los flujos de

efectivo excede de $100,000. Por lo tanto es necesario usar una tasa más alta, de lo cual

proponemos una del 12%, con esta el valor presente de los flujos de efectivo es menor

de $100,000, por lo que la tasa de descuento también es alta.

De lo anterior se puede deducir que la respuesta de encontrar la tasa requerida, debe

estar entre 10 y 12%, para lo que será necesario interpolar los resultados.

Interpolación:
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Para llevar a cabo la interpolación se debe contar con dos tasas de descuento como ya lo

habíamos mencionado anteriormente, las cuales ya tenemos, la del 10% y 12%. La

diferencia total entre los valores presentes entre dichas tasas, es de $3,030.

Como hemos observado, la solución al 10% se encuentra alejada en $ 1,770 de

$100,000. En realidad, la solución es el porcentaje de (1,770/3,030), que como

mencionamos anteriormente se encuentra entre 10 y 12%. Debido a que existe una

diferencia de dos puntos porcentuales entre las dos tasas usadas para evaluar los flujos

de entrada de efectivo, será necesario multiplicar la fracción por el 2% y después añadir

la respuesta al 10% para obtener la respuesta final, por lo que se tendrá lo siguiente:

10% + ($1,770/$3,030) (2%) = 11.168   =  11.17 %  TIR

A este procedimiento, equivale la aplicación de la siguiente fórmula, sustituyendo solo

los valores correspondientes, como ya se había presentado en la interpolación, en el

primer caso de flujos de efectivo iguales.

O también la fórmula:

Por tanto es posible establecer, que la TIR que iguala los flujos netos de salida con los

de entrada, así como la que hace que el valor presente neto sea igual a cero, es de

11.17%. Para comprobar  esto último, se sustituye la TIR obtenida en lugar de la tasa de

descuento en el procedimiento para calcular el VPN; en caso de no conseguir aún el

valor esperado, podrá repetirse la interpolación con la nueva tasa obtenida, las veces que

sea necesario, hasta obtener la tasa de descuento que proporcione la TIR exacta.
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Ventajas del método TIR:

1. Toma en cuenta todos los flujos de efectivo asociados al proyecto.

2. Ajusta al valor del dinero en el tiempo

3. La evaluación del proyecto se plantea en términos porcentuales, por lo que

facilita su comparación con otras alternativas.

Desventajas de la TIR:

1. Sus cálculos son bastante laboriosos si se realizan sin la ayuda de los medios

electrónicos.

Índice de Rentabilidad

Tanto en el método de la Tasa interna de retorno como en el método del Valor presente

neto, la rentabilidad debe ser igual o debe exceder al costo de capital para que el

proyecto sea potencialmente aceptable.

El índice de rentabilidad, conocido también como relación costo-beneficio de un

proyecto, utiliza la misma información que el método del VPN , pero en lugar de sumar

algebraicamente el valor presente de los flujos de efectivo positivos y negativos, divide

el valor presente de los flujos de efectivo futuros del proyecto entre el monto de la

inversión inicial.

Ejemplo:

El valor presente del los flujos de efectivo de un proyecto es de $211,241, con una

inversión inicial de $180,000.
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El índice de rentabilidad en este ejemplo es de 1.17, el cual se interpreta; que por cada

$1 de inversión inicial, hay $1.17 del valor presente de los flujos de efectivo del

proyecto. Por lo tanto el criterio de decisión será aceptar aquellos proyectos que tengan

un índice de rentabilidad mayor o igual a 1, en cuyo caso el VPN sería positivo e igual a

cero, respectivamente.

Este método conduce a la misma decisión que el del VPN, la diferencia es que el VPN

se expresa en términos absolutos ($) y el índice  de rentabilidad es un valor relativo que

también se puede expresar como veces o porcentaje.

Este método de índice de rentabilidad se puede considerar como un posible refinamiento

adicional bajo el método de VPN, y puede ser de gran ayuda a decidir sobre dos

posibles proyectos de inversión, que pueden parecer ser aceptables ambos.

Ejemplo:

Se consideran dos propuestas de inversión, los proyectos A y B, la inversión inicial para

ambos proyectos es de $100,000, considerando un 10% de costo de capital también para

ambos.

PROPUESTAS DE INVERSION

PROYECTO A PROYECTO B

Año

Flujos

Netos de

Efectivo

Tasa de

Descuento

10%

Valor

Presente de

los Flujos de

Efectivo Año

Flujos

Netos de

Efectivo

Tasa de

Descuento

10%

Valor

Presente de

los Flujos de

Efectivo

1 50,000 0.909 45,450 1 15,000 0.909 13,635

2 50,000 0.826 41,300 2 20,000 0.826 16,520

3 20,000 0.751 15,020 3 25,000 0.751 18,775
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4 50,000 0.683 34,150

5 50,000 0.621 31,050

VP 101,770 VP 114,130

INR 100,000 INR 100,000

VPN 1,770 VPN 14,130

Al llevar a cabo el análisis de estos proyectos, se tienen los siguientes resultados

Proyecto A        Proyecto B

Método de Periodo de Recuperación…..            2 años                3.8 años

Tasa Interna de Rendimiento…………...            11.17%              14.33%

Valor Presente Neto..……………………          $1,770                14,130

Criterios de selección:

 Periodo de recuperación más rápido en el Proyecto A, que en el B

 Tasa interna de rendimiento, más alta en el Proyecto B que en él A

 Valor presente Neto, más alto en el Proyecto B que en él A

Aunque ambas propuestas parecen ser aceptables, el proyecto B tiene un valor presente

neto considerablemente más alto que la Inversión A. Sin embargo al aplicar el índice de

rentabilidad se obtienen los siguientes resultados:

Aplicación del método de índice de rentabilidad:
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Proyecto A

Proyecto B

Al aplicar el método  de índice de rentabilidad, comprobamos que el proyecto B es el

más conveniente porque tiene un índice de rentabilidad más alto que el proyecto A. El

índice de rentabilidad puede ser de utilidad al calcular los rendimientos para inversiones

de diferente tamaño ponderándolas con base en un estándar de medición común.
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CASO    PRÁCTICO

“Evaluación financiera de
proyectos de inversión, aplicada
a una empresa de publicidad y
propaganda”
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A continuación se presenta el análisis de un proyecto de inversión, en el cual se

aplicarán los conceptos revisados en los capítulos que preceden a este. Los datos

corresponden a una empresa ficticia, cuyos datos generales se establecen a

continuación:

DENOMINACIÓN SOCIAL: “Publicidad Metropolitana, S.A. de C.V.”

INICIO DE OPERACIONES: Año de 1998.

RAMA: Servicios.

GIRO: Es una empresa dedicada a distribuir personalmente productos o mensajes, ya

sean de índole promocional, de investigación o institucional, utilizando una vía directa y

especializada.

MISIÓN

Ser la opción profesional para la distribución publicitaria casa en casa, que proporcione

siempre los mejores resultados, trabajando orientados en la optimización y adecuado

manejo de la inversión de nuestros clientes.

Publicidad Metropolitana trabaja en radios de operación específicos, donde habiten

consumidores que tengan tanto el interés como el poder adquisitivo requeridos para la

compra o utilización de los servicios y productos ofrecidos por sus clientes.

VISIÓN

Consolidar su liderazgo en el ramo de distribución publicitaria casa por casa, lo cual nos

permitirá establecer en el mercado los estándares óptimos de calidad, que garanticen un

servicio honesto, profesional y redituable para nuestros clientes.

Cuenta con infraestructura a nivel nacional, con establecimientos de distribución

propios en las ciudades de:
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 México

 Guadalajara

 Tijuana

 Monterrey

 Puebla

 Los Cabos

Coordinados con proveedores prestan servicios de distribución en la mayoría de las

principales ciudades de la República Mexicana:

Toluca, Morelia, Puebla, Querétaro, Celaya, León, Irapuato, Cuernavaca, Cuautla,

Acapulco, Salamanca, Aguascalientes, Tampico, Puerto Vallarta, Tepic, Veracruz,

Xalapa, Oaxaca, Mérida, Ciudad del Carmen, Campeche, Cancún, Chetumal, Playa del

Carmen, Saltillo, Cd. Juárez, Nuevo Laredo, Reynosa, San Luis Potosí, San Luis Río

Colorado, Ensenada, Mexicali, Rosarito.
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DETERMINACIÓN DE NECESIDADES.

El uso de este medio de publicidad en la actualidad es muy amplio, las cadenas

comerciales en toda la República Mexicana tienen asignada una parte de su presupuesto

publicitario para hacer llegar  a sus consumidores potenciales, material impreso con los

productos y promociones que ofrecen.

En los últimos tres años la empresa ha tenido un crecimiento en su operación y una

consolidación en su relación de trabajo con las principales cadenas comerciales en el

país, pero sobre todo en el área metropolitana.

A pesar de lo anterior, la empresa en la actualidad cuenta con instalaciones arrendadas

en todas las plazas de la república en que mantiene operaciones, hasta la fecha no se

había dado un interés real por parte de los socios por contar con instalaciones propias

para la realización de sus actividades, sin embargo, al día de hoy pretenden analizar la

posibilidad de invertir en el activo fijo para sus instalaciones.

A razón de lo anterior la empresa se ha interesado en elaborar para su evaluación un

proyecto de inversión que contemple la adquisición de terreno y su construcción en el

área metropolitana.

Debido también a que la idea de los socios es aportar la menor cantidad de capital

propio, la empresa tiene considerado el financiamiento de una parte del proyecto a

través de un crédito hipotecario bancario.
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DEFINICIÓN DEL PROYECTO DE INVERSIÓN.

La empresa en lo particular pretende aprovechar su contrato por dos años con la cadena

comercial “Comercial Mexicana”, esperando claro, dar el resultado esperado a fin de

continuar de manera indefinida su relación con la citada cadena comercial, y utilizar los

recursos generados de este contrato para efectuar la inversión necesaria en la empresa

en el renglón de inmuebles.

Por lo tanto la empresa ha encomendado el presente proyecto de evaluación de

inversión teniendo como objetivo el determinar con la mayor certeza posible la

conveniencia de llevar a cabo su proyecto.

La empresa aporta para la elaboración del proyecto su experiencia y conocimientos

técnicos, teniendo además en cuenta el presupuesto de ingresos que se deriva de su

contrato con “Comercial Mexicana”. Por consiguiente lo que concierne a nosotros será

determinar exclusivamente desde el punto de vista económico la conveniencia del

proyecto de inversión.
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EVALUACIÓN FINANCIERA  DEL PROYECTO DE INVERSIÓN

Nombre de la Empresa: “Publicidad Metropolitana, S.A. de C.V”

Proyecto de Inversión: Adquisición de terreno y construcción del mismo para

instalaciones propias.

Unidad utilizada en reportes: Miles de pesos

Numero de años considerados en el proyecto: cinco.

Cuadro No.1            índice nacional de precios al consumidor

Mes 2003 2004 2005 2006 2007
Inflacion

acumulada
en 2007

Ene 103.3200 107.6610 112.5540 116.9830 121.6400 0.52%

Feb 103.6070 108.3050 112.9290 117.1620 121.9800 0.80%

Mar 104.2610 108.6720 113.4380 117.3090 122.2440 1.02%

Abr 104.4390 108.8360 113.8420 117.4810 122.7100 1.40%

May 104.1020 108.5630 113.5560 116.9580 121.5750 0.46%

Jun 104.1880 108.7370 113.4470 117.0590 121.7210 0.58%

Jul 104.3390 109.0220 113.8910 117.3800 122.2380 1.01%

Ago 104.6520 109.6950 114.0270 117.9790 122.7360 1.42%

Sep 105.2750 110.6020 114.4840 119.1700 123.6890 2.21%

Oct 105.6610 111.3680 114.7650 119.6910 124.1710 2.61%

Nov 106.5380 112.3180 115.5910 120.3190 125.0470 3.33%

Dic 106.9960 112.5500 116.3010 121.0150 125.5640 3.76%

Inflación 3.98% 5.19% 3.33% 4.05% 3.76%

Este cuadro número uno solo se utiliza como referencia para conocer el porcentaje de

inflación registrado en nuestro país en los últimos años de acuerdo con los datos

publicados por el Banco de México; se utilizaran dichos porcentajes para considerar el

posible incremento en la inflación en el nivel de precios en el país para los años

subsecuentes; si bien la  medición de la inflación no es un método infalible para darnos

certeza en cuanto al incremento del nivel general de precios en bienes y servicios,

también es cierto que es una referencia muy tomada en cuenta al momento de hacer

proyecciones y estimaciones de precios futuros.

En este proyecto el inversionista proporcionara los datos más recientes en pesos de sus

ingresos y egresos a la fecha de inicio del proyecto, a partir del segundo año en el
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proyecto de inversión será necesario considerar un incremento en ambos rubros

teniendo como referencia el histórico de inflación de los años mas recientes en México.

De acuerdo con lo observado en el cuadro previo, en este trabajo se contemplara para

los años  segundo y posteriores una inflación anual del 4.5%.

Cuadro no. 2

Distribucion Comercial Mexicana
VENTAS POR AÑO

CONCEPTOS / AÑOS 0 1 2 3 4 5

VENTAS POR MILLAR 82,696.0 82,696.0 82,696.0 82,696.0 82,696.0

PRECIO PROMEDIO 260.000 269.10 278.52 288.27 298.36
VENTAS ANUALES 21,500,960.0 22,253,493.6 23,032,365.9 23,838,498.7 24,672,846.1

Publicidad Metropolitana, S.A. de C.V.

El cuadro anterior muestra, la cantidad de folletos que se estima distribuir para la

cadena Comercial Mexicana durante los siguientes 5 años; en un escenario conservador

mantenemos sin incremento el número de millares que se distribuirá. El precio de venta

inicial de $260.00 es el importe por millar con que se firmaría el contrato inicial con la

cadena comercial.

El incremento en precio para los cuatro años subsecuentes se fija bajo el mismo criterio

manifestado el párrafo anterior, es decir, se considera un incremento en el precio anual

del 3.50% sobre la base del año inicial. La inflación esperada en función de la

experiencia para cada año es de 4.50%.
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Cuadro NO.3

Distribucion Comercial Mexicana
INVERSIONES ACTIVO FIJO

(MILES DE PESOS)

COSTO GASTOS GASTOS DEP. ANUAL DEP. ANUAL AÑO 2
CONCEPTO DE LA INVERSION TOTAL DE ADMON. VTAS. % DEP. COSTO DE GASTOS GASTOS

INVERSIÓN DISTRIBUCION DISTRIBUCION ADMON. VTAS.

TERRENO E INSTALACIONES

TERRENO 2,000.00 0% 0.00 0.00

INTALACIONES 5%

Obra Negra 850.00 595.00 127.50 127.50 29.75 6.38 6.38
Acabados 876.97 613.88 131.55 131.55 30.69 6.58 6.58
Acondicinamiento para oficinas 251.53 0.00 201.22 50.31 0.00 10.06 2.52
Instalaciones electricas 189.03 37.81 75.61 75.61 0.00 3.78 3.78
Instalaciones hidraulicas y sanitarias 200.00 40.00 80.00 80.00
Imagen Institucional 290.72 0.00 0.00 290.72 0.00 0.00 14.54

2,658.24
SUMA 4,658.24 1,286.68 615.88 755.68 60.44 26.79 33.78

MAQUINARIA Y EQUIPO
0.00 0.00 0.00

INSTALACIONES ESPECIALES 0.00 0.00 0.00 0.00 5% 0.00 0.00 0.00
0.00 0.00 0.00
0.00 0.00 0.00

SUMA 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
EQUIPO DE TRANSPORTE 25%

Camionetas Vanett 900.00 900.00 0.00 0.00 225.00 0.00 0.00
Automovil 156.00 156.00 0.00 0.00 39.00 0.00

SUMA 1,056.00 900.00 156.00 0.00 225.00 39.00 0.00
EQUIPO DE OFICINA

Mobiliario 325.00 0.00 260.00 65.00 10% 0.00 26.00 6.50

Equipo de Computo 120.00 0.00 96.00 24.00 30% 0.00 28.80 7.20

SUMA 445.00 0.00 356.00 89.00 0.00 54.80 13.70
TOTAL 4,159.24 2,186.68 1,127.88 844.68 285.44 120.59 47.48

Publicidad Metropolitana,S.A. de C.V.

El cuadro número tres es un resumen de la inversión en activos fijos que se pretenden

adquirir para llevar a cabo el proyecto, se muestran los rubros así como las cantidades

comprometidas para su adquisición.

Adicionalmente de acuerdo al tipo de bien y su utilización, se divide el costo de

adquisición total para ser prorrateado en tanto en costos como en los gastos de

operación correspondientes. En los porcentajes de depreciación considerados nos

sujetamos a lo establecido para tales efectos en la Ley del Impuesto Sobre la Renta.
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Cuadro No.4

Distribucion Comercial Mexicana
Sueldos Mensuales (pesos)

PUESTOS NUMERO SUELDO TOTAL MANO SUELDOS SUELDOS
PROMEDIO SUELDOS DE OBRA ADMINISTRACIÓN VENTAS

DIR. GRAL. 1 45,000.00 45,000.00 22,500.00 22,500.00
SEC. EJEC. 1 7,000.00 7,000.00 3,500.00 3,500.00
SECRETARIAS 3 5,000.00 15,000.00 7,500.00 7,500.00
EJECUTIVOS DE CUENTA 2 15,000.00 30,000.00 15,000.00 15,000.00
CONTADOR 1 12,000.00 12,000.00 12,000.00 0.00
AUX. ADMON. 1 5,500.00 5,500.00 5,500.00 0.00
Aux. Contabilidad 3 5,500.00 16,500.00 16,500.00 0.00
JEFE ALMACEN 1 7,500.00 7,500.00 0.00 7,500.00
AYUD. ALMACEN 1 3,500.00 3,500.00 0.00 3,500.00
Vendedores 4 1,650.00 6,600.00 0.00 6,600.00
AUX. VENTAS 1 3,500.00 3,500.00 0.00 3,500.00
Jefe de Operacion 1 15,000.00 15,000.00 15,000.00 0.00 15,000.00
Asistente operacion 1 11,000.00 11,000.00 11,000.00
Chofer 5 8,000.00 40,000.00 40,000.00 0.00 40,000.00
Supervisor 10 8,000.00 80,000.00 80,000.00 0.00 80,000.00
Promotor 97 3,000.00 291,000.00 291,000.00 0.00 291,000.00
VIGILANTE 2 5,000.00 10,000.00 5,000.00 5,000.00

SUMAS 135 161,150.00 599,100.00 437,000.00 87,500.00 500,600.00

Publicidad Metropolitana, S.A. de C.V.

Es este cuadro se presenta a manera de lista el importe de la nomina involucrada en

llevar a cabo el proyecto de inversión, así como, su aplicación a cada rubro de egresos.
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Cuadro  No.5                              carga social

dias

S UEL DO S , P RES T A C IO NES , INC ENT IV O S  Y  C A RG A  FIS C A L  P ERS O NA L

P  E  R  S  O  N  A  L    D  E    C   A   M   P   O

% C alcu lo C a lcu lo
Dia r io M e n s u a l

1 0 4 . 5 2 3 , 1 3 5 . 6 2

5 2 . 5 9$ 1 , 5 7 7 . 7 0$

1 . 0 4 5 2

S u e ld o  B a s e  D ia rio  ( In p u t ) 1 0 0 . 0 0 3 , 0 0 0 . 0 0
A y u d a  d e  T ra n s p o rte 0 . 0 0 0 . 0 0
P re m io  d e  A s is te n c ia 0 . 0 % 0 . 0 0 0 . 0 0

P re m io  d e  P u n tu a lid a d 0 . 0 % 0 . 0 0 0 . 0 0
P rim a  Do m in ic a l 0 . 0 % 0 . 0 0 0 . 0 0

V a le s  d e  De s p e n s a 0 . 0 % 0 . 0 0 0 . 0 0
V a le s  d e  G a s o lin a 0 . 0 0 0 . 0 0

In c e n tiv o  p o r v e n ta 0 . 0 0 0 . 0 0
In c e n tiv o  p o r E x h ib ic io n 0 . 0 0 0 . 0 0

In c e n tiv o  D ia rio 0 . 0 0 0 . 0 0

T o ta l In c e n tiv o s 0 . 0 0 0 . 0 0

A p lic a  a  e x c e d e n te 0 . 0 0

2 3 . 0 9 6 9 2 . 7 9
*  P re s ta c io n e s  e n  e s p e c ie  a rt.  1 0 6  C u o ta  F ija  (E s p e c ie ) 2 0 . 4 0 % 1 0 . 7 3 3 2 1 . 8 5

E n fe rm e d a d  y  m a te rn id a d  (D in e ro ) 0 . 7 0 % 0 . 7 3 2 1 . 9 5
In v e lid e z  y  V id a 1 . 7 5 % 1 . 8 3 5 4 . 8 7

C e s a n tia  e n  e d a d  a v a n z a d a  y  v e je z 3 . 1 5 % 3 . 2 9 9 8 . 7 7
R e tiro 2 . 0 0 % 2 . 0 9 6 2 . 7 1

G u a rd e ria s 1 . 0 0 % 1 . 0 5 3 1 . 3 6
R ie s g o  d e  T ra b a jo  (In p u t) 2 . 1 8 % 2 . 2 8 6 8 . 3 6

R e s e rv a  p a ra  p e n s io n a d o s 1 . 0 5 % 1 . 1 0 3 2 . 9 2
C u o ta  s o b re  e x c e d e n te  3  S M G 2 . 0 8 % 0 . 0 0 0 . 0 0

2 . 0 9 6 2 . 7 1
S /  N o m in a s 2 . 0 % 2 . 0 9 6 2 . 7 1

Im p u e s to  a  la  e d u c a c io n 0 . 0 % 0 . 0 0 0 . 0 0

1 1 . 3 9 3 4 1 . 7 1
In fo n a v it  a rt.  1 3 6 5 . 0 % 5 . 2 3 1 5 6 . 7 8

A g u in a ld o  a rt.  8 7 1 5 4 . 1 1 1 2 3 . 2 9
V a c a c io n e s  a rt.  7 6 6 1 . 6 4 4 9 . 3 2

P rim a  v a c a c io n a l a rt.  8 0 2 5 . 0 % 0 . 4 1 1 2 . 3 3

S U B TO TA L  C A R G A  F I S C A L 3 6 . 5 7 1 0 9 7 . 2 2

%  C A R G A  S /  TO T.  I N G R E S O  A N TE S  I N C E N TI V O 3 6 . 5 7 %

1 3 6 . 5 7 4 , 0 9 7 . 2 2

I M P U E S TO S  L O C A L E S

P R E S TA C I O N E S  L E G A L E S  L . F . T.

S U E L D O , P R E M I O S , A Y U D A S ,  V A L E S  Y  C A R G A  F I S C A L

F a c to r  d e  I n te g r a c i o n

S E G U R I D A D  S O C I A L

C  O  N  C  E  P  T O  S

S u e l d o  d i a r i o  i n te g r a d o  p a r a  I M S S

I n p u t S a l a r i o  M i n i m o (K e y  D a ta )

La razón para la presentación de este cuadro número cinco, es, que la carga social

además de ser un rubro muy importante por su monto para las empresas que prestan
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servicios,  al momento de hacer la planeación los empresarios suelen no contemplar

algunas contribuciones como esta en sus proyectos.

Cuando se pagan salarios además de la cantidad diaria o mensual que percibe un

trabajador, es necesario que el empresario contemple las obligaciones adiciónales que

adquiere por el hecho de tener personal contratado a su cargo.

En el cuadro se ejemplifica con el salario de $100.00 diarios la cantidad de cuotas a

pagar  que correspondería para un período de un mes (30 días para efectos prácticos),

por concepto de cuotas al Seguro Social, desglosando las cantidades por cada una de las

ramas que tiene contemplado recaudar la  Ley del Seguro Social.

Así mismo indicamos los porcentajes y cantidades correspondientes que se originarían

para cubrir el Seguro de Retiro (Afore) y las cuotas de INFONAVIT a que tienen

derecho los trabajadores.

Se presentan también las prestaciones mínimas que la ley señala como obligatorias

como lo es el caso de las vacaciones, la prima vacacional y el aguinaldo.

Por otra parte a pesar de no incidir en los ingresos directos del trabajador ni en sus

prestaciones es obligatorio para la empresa considerar el pago del impuesto sobre

nómina, que para este caso es del 2% sobre el total de las erogaciones pagadas a los

trabajadores. Cada entidad federativa en el país tiene su propia tasa de impuesto,

además  a dicha contribución se le denomina de diferentes formas en cada estado, no

obstante, es necesario que se tenga siempre presente en el planteamiento su pago de

acuerdo al estado de la república en el cual se vaya a desarrollar el proyecto.
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Cuadro  No.6

Distribucion Comercial Mexicana
COSTO DIRECTO PROMEDIO

No. Tra- MANO DE OBRA COSTO SOCIAL COSTO
COSTO

MENSUAL

Tipo baja-
DIST MENSUAL POR

PROMOTOR COSTO MENSUAL M.O.
Seguro
Social

Prestaciones
LFT

Impuestos
Locales

Total por
trabajador DIRECTO UNITARIO

Empleados dores Millares 72 SUELDO 3,000.00$ 4.75 32.65 0.85 51.256 TOTAL (PESOS)

Promotores 97 72 6,984 3,000.00$ 291,000.00$ $692.79 $341.71 $62.71 $1,097.22 397,430.23$ $56.91
Supervisor 10 8,000.00$ 80,000.00$ $1,376 $923 $169 $2,469.19 104,691.87$ $14.99

Chofer 5 8,000.00$ 40,000.00$ $1,376 $923 $169 $2,469.19 52,345.93$ $7.50
Jefe de operacion 1 15,000.00$ 15,000.00$ $2,408 $1,731 $318 $4,456.68 19,456.68$ $2.79

Asistente de Operacion 1 11,000.00$ 11,000.00$ $1,818 $1,270 $233 $3,320.98 14,320.98$ $2.05

TOTALES 72 6,984 45,000.00$ 437,000.00$ 7,671.36$ 5,189.51$ 952.40$ 13,813.26$ 588,245.70$ 84.23$
% S/TOTAL 100.00%
COSTO UNITARIO
PROM. EN $ 0.000 0.000 0.000 0.000 84.228

Publicidad Metropolitana, S.A. de C.V.

En este caso se identifican los salarios de los trabajadores que se involucran

directamente en la ejecución del trabajo de distribución, es decir, del trabajo de campo.

Con apoyo del cuadro número cinco complementamos la información de modo que se

pueda agregar además de la mano de obra,  los costos en por concepto de contribuciones

inherentes al pago de salarios.
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Cuadro No.7

Distribucion Com ercial M exicana
ANALISIS DE GASTOS M ENSUALES

(PESOS)

GASTOS GASTOS
CONCEPTOS F O V ADM ON. VENTA

PAPELERIA Y ARTS DE OFICINA F 70,000.00 3,000.00
EXPOSICIONES F 0.00 0.00
SUELDOS ADMINISTRATIVOS F 87,500.00 500,600.00
CARGA SOCIAL  35.50% F 31,062.50 177,713.00
PRIMAS DE SEGURO F 0.00 0.00
TELEFONOS F 6,000.00 14,000.00
AUTOPISTAS DE CUOTA F 0.00 3,000.00
MTTO. VEHICULOS F 0.00 1,000.00
MTTO. EQUIPO DE COMPUTO F 20,000.00 1,000.00
VIATICOS F 0.00 5,000.00
GASTOS VARIOS F 30,000.00 2,000.00
FLETES F 0.00 0.00
Energia electrica F 3,500.00 1,000.00
AGUA F 3,000.00 1,000.00
SUSCRIPCIONES Y CUOTAS F 0.00 5,000.00
TOTAL FIJOS 251,062.50 714,313.00

TOTAL FIJOS ANUALES EN MILES 3,012.75 8,571.76

COMBUSTIBLES Y LUBRICANTES V 800.00 30,000.00
MANTENIMIENTO V 0.00 12,000.00

TOTAL VARIABLES 800.00 42,000.00

TOTAL VARIABLES ANUALES EN M ILES 9.60 504.00

TOTAL 251,862.50 756,313.00

TOTAL ANUALES EN M ILES 3,022.35 9,075.76

Publicidad M etropolitana,S.A. de C.V.

En este cuadro se trata  de estimar con la mayor precisión los gastos más significativos

en que incurriría la empresa de manera mensual durante su primer año de operación del

proyecto; posteriormente para cada uno de los siguientes cuatro años de operación se

considera un incremento en los mismos de un 5.5% anual, dicho porcentaje se fija

también de manera conservadora teniendo en consideración que la inflación esperada

anual seria de un 4.5%.



Caso Práctico

Cuadro No.8

SUPUESTOS GENERALES
MILES DE PESOS

CONCEPTOS / AÑOS 0 1 2 3 4 5

PRECIO UNITARIO (MILES $) 0.0000 260.0000 269.1000 278.5185 288.2666 298.3560
UNIDADES VENDIDAS 0 82,696 82,696 82,696 82,696 82,696
TASA I.S.R. 29.00% 28.00% 28.00% 28.00% 28.00% 28.00%
PTU 10.00% 10.00% 10.00% 10.00% 10.00% 10.00%
% COMISIÓN SOBRE VENTAS 1.00% 1.00% 1.00% 1.00% 1.00% 1.00%
DÍAS DE CARTERA CLIENTES 30 30 30 30 30 30
INFLACION ESPERADA 4.05% 4.50% 4.50% 4.50% 4.50% 4.50%
DÍAS TRANSCURRIDOS 360 360 360 360 360 360
DÍAS FIN. EFECTIVO 0 15 15 15 15 15
DÍAS PROVEEDORES 15 15 15 15 15 15
INVERSIÓN SOCIOS (MILES$) 0 4,159.24 0 0 0 0
VALOR ACCIÓN (PESOS) 1000 1000 0 0 0 0
NUM. ACCIONES 0 4,159 0 0 0 0
DIVIDENDOS 0.00% 0.00% 60.00% 60.00% 60.00% 60.00%
TASA INTERÉS DE REFERENCIA 0.00% 7.50% 7.50% 7.50% 7.50% 7.50%
COMISIÓN BANCARIA 0.00% 2.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

Publicidad Metropolitana,S.A. de C.V.

Antes de iniciar de lleno en el desarrollo del ejercicio, se presentan algunos datos

relevantes a tener en consideración durante el desarrollo del proyecto tales como:

 El precio de venta por millar distribuido

 El número de millares que se espera distribuir

 El Impuesto Sobre la Renta  vigente a la puesta en marcha del proyecto,

misma tasa que se repite para los años subsecuentes a razón de no tener

elementos para considerar su posible modificación.

 El porcentaje de Participación en la Utilidades de la empresa que les

correspondería participar a los trabajadores.

 El pago a los vendedores en función de las ventas en pesos logradas

 Los días en promedio que se otorgaran de crédito en las ventas.

 La inflación que esperamos para la duración de la evaluación del proyecto.

 El numero de días que se tomaran en cada año del proyecto para fines de

cálculo.

 Los días en promedio que recibiremos de crédito por parte de nuestros

proveedores.
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 La inversión que comprometerán los socios

 El valor nominal de las acciones

 El número de acciones

 La política que se seguirá para el retiro de dividendos en función de las

utilidades generadas en cada uno de los años.

 La tasa de rendimiento de los CETES de 28 días, que podrá servir como

referencia para fines comparativos y los inversionistas valoren o comparen la

conveniencia de poner o no en riesgo sus recursos económicos al invertir en

una actividad productiva, y por último

 La comisión bancaria sobre el monto de un crédito que requiere la empresa

al inicio del proyecto.
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Cuadro No.9 TABLA DE AMORTIZACIÓN

M ONT O 2,000,000.00 Pag o  to tal $2,722,853.77

T A SA  A NUA L  DE INT ERES 14.00%
Dife r e n cial
( In te r é s ) $722,853.77

N° DE M ENSUA L IDA DES 60
FEC HA  DE DISPOSIC ION 30-Ju n -07

FEC HA  INIC IO DE
A M ORT IZ A C ION 31-Ju l-07

A M ORT IZ A C ION
FEC HA  DE

A M ORT IZ A C ION DIA S
PA GO DE
C A PIT A L

PA GO DE
INT ERESES PA GO T OT A L SA L DO

1 31/07/2007 31 $33,333.33 $24,111.11 $57,444.44 $1,966,666.67
2 31/08/2007 31 $33,333.33 $23,709.26 $57,042.59 $1,933,333.34
3 30/09/2007 30 $33,333.33 $22,555.56 $55,888.89 $1,900,000.01
4 31/10/2007 31 $33,333.33 $22,905.56 $56,238.89 $1,866,666.68
5 30/11/2007 30 $33,333.33 $21,777.78 $55,111.11 $1,833,333.35
6 31/12/2007 31 $33,333.33 $22,101.85 $55,435.18 $1,800,000.02
7 31/01/2008 31 $33,333.33 $21,700.00 $55,033.33 $1,766,666.69
8 29/02/2008 29 $33,333.33 $19,924.07 $53,257.40 $1,733,333.36
9 31/03/2008 31 $33,333.33 $20,896.30 $54,229.63 $1,700,000.03

10 30/04/2008 30 $33,333.33 $19,833.33 $53,166.66 $1,666,666.70
11 31/05/2008 31 $33,333.33 $20,092.59 $53,425.92 $1,633,333.37
12 30/06/2008 30 $33,333.33 $19,055.56 $52,388.89 $1,600,000.04
13 31/07/2008 31 $33,333.33 $19,288.89 $52,622.22 $1,566,666.71
14 31/08/2008 31 $33,333.33 $18,887.04 $52,220.37 $1,533,333.38
15 30/09/2008 30 $33,333.33 $17,888.89 $51,222.22 $1,500,000.05
16 31/10/2008 31 $33,333.33 $18,083.33 $51,416.66 $1,466,666.72
17 30/11/2008 30 $33,333.33 $17,111.11 $50,444.44 $1,433,333.39
18 31/12/2008 31 $33,333.33 $17,279.63 $50,612.96 $1,400,000.06
19 31/01/2009 31 $33,333.33 $16,877.78 $50,211.11 $1,366,666.73
20 28/02/2009 28 $33,333.33 $14,881.48 $48,214.81 $1,333,333.40
21 31/03/2009 31 $33,333.33 $16,074.07 $49,407.40 $1,300,000.07
22 30/04/2009 30 $33,333.33 $15,166.67 $48,500.00 $1,266,666.74
23 31/05/2009 31 $33,333.33 $15,270.37 $48,603.70 $1,233,333.41
24 30/06/2009 30 $33,333.33 $14,388.89 $47,722.22 $1,200,000.08
25 31/07/2009 31 $33,333.33 $14,466.67 $47,800.00 $1,166,666.75
26 31/08/2009 31 $33,333.33 $14,064.82 $47,398.15 $1,133,333.42
27 30/09/2009 30 $33,333.33 $13,222.22 $46,555.55 $1,100,000.09
28 31/10/2009 31 $33,333.33 $13,261.11 $46,594.44 $1,066,666.76
29 30/11/2009 30 $33,333.33 $12,444.45 $45,777.78 $1,033,333.43
30 31/12/2009 31 $33,333.33 $12,457.41 $45,790.74 $1,000,000.10
31 31/01/2010 31 $33,333.33 $12,055.56 $45,388.89 $966,666.77
32 28/02/2010 28 $33,333.33 $10,525.93 $43,859.26 $933,333.44
33 31/03/2010 31 $33,333.33 $11,251.85 $44,585.18 $900,000.11
34 30/04/2010 30 $33,333.33 $10,500.00 $43,833.33 $866,666.78
35 31/05/2010 31 $33,333.33 $10,448.15 $43,781.48 $833,333.45
36 30/06/2010 30 $33,333.33 $9,722.22 $43,055.55 $800,000.12
37 31/07/2010 31 $33,333.33 $9,644.45 $42,977.78 $766,666.79
38 31/08/2010 31 $33,333.33 $9,242.59 $42,575.92 $733,333.46
39 30/09/2010 30 $33,333.33 $8,555.56 $41,888.89 $700,000.13
40 31/10/2010 31 $33,333.33 $8,438.89 $41,772.22 $666,666.80
41 30/11/2010 30 $33,333.33 $7,777.78 $41,111.11 $633,333.47
42 31/12/2010 31 $33,333.33 $7,635.19 $40,968.52 $600,000.14
43 31/01/2011 31 $33,333.33 $7,233.34 $40,566.67 $566,666.81
44 28/02/2011 28 $33,333.33 $6,170.37 $39,503.70 $533,333.48
45 31/03/2011 31 $33,333.33 $6,429.63 $39,762.96 $500,000.15
46 30/04/2011 30 $33,333.33 $5,833.34 $39,166.67 $466,666.82
47 31/05/2011 31 $33,333.33 $5,625.93 $38,959.26 $433,333.49
48 30/06/2011 30 $33,333.33 $5,055.56 $38,388.89 $400,000.16
49 31/07/2011 31 $33,333.33 $4,822.22 $38,155.55 $366,666.83
50 31/08/2011 31 $33,333.33 $4,420.37 $37,753.70 $333,333.50
51 30/09/2011 30 $33,333.33 $3,888.89 $37,222.22 $300,000.17
52 31/10/2011 31 $33,333.33 $3,616.67 $36,950.00 $266,666.84
53 30/11/2011 30 $33,333.33 $3,111.11 $36,444.44 $233,333.51
54 31/12/2011 31 $33,333.33 $2,812.97 $36,146.30 $200,000.18
55 31/01/2012 31 $33,333.33 $2,411.11 $35,744.44 $166,666.85
56 29/02/2012 29 $33,333.33 $1,879.63 $35,212.96 $133,333.52
57 31/03/2012 31 $33,333.33 $1,607.41 $34,940.74 $100,000.19
58 30/04/2012 30 $33,333.33 $1,166.67 $34,500.00 $66,666.86
59 31/05/2012 31 $33,333.33 $803.71 $34,137.04 $33,333.53
60 30/06/2012 30 $33,333.53 $388.89 $33,722.42 $0.00
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Cuadro No. 9.1

AM ORTIZACION DEL CREDITO
M ILES DE PESOS

CONCEPTOS/AÑOS 0 1 2 3 4 5

CREDITO AL INICIO 0.0 2,000.0 1,600.0 1,200.0 800.0 400.0

PAGO CAPITAL 0.0 400.0 400.0 400.0 400.0 400.0 #

CREDITO AL FINAL 0.0 1,600.0 1,200.0 800.0 400.0 0.0

CREDITO PROMEDIO 0.0 1,800.0 1,400.0 1,000.0 600.0 200.0

INTERESES 0.0 258.7 201.2 144.4 87.6 30.9 #

PAGO COMISION 0.0 40.0 0.0 0.0 0.0 0.0 ojo considerar en flujo pago de com ision

GASTOS FINANCIEROS 0.0 298.7 201.2 144.4 87.6 30.9

AÑOS: 5
COMISION: 2%
PERIODO GRACIA: (MESES) 0

Publicidad M etropolitana, S.A. de C.V.

Adicional al capital que aportaran los socios para la consecución del proyecto, la

empresa contempla el otorgamiento de un crédito bancario que recibirá por la cantidad

de $2,000,000.00 a un plazo forzoso de cinco años con amortización mensual del

mismo, y con una tasa de interés anual fijo de 14% sobre los saldos insolutos

mensuales.

El cuadro  no. 9 solo se trata de una tabla de amortización que es importante conocer

cuando se manejan créditos, su elaboración es relativamente sencilla en cualquier hoja

de cálculo, o en su caso solicitarlo al banco con el que se contrata el crédito para

conocer con más certeza durante el tiempo que dure el crédito el importe de cada una de

la mensualidades, así como la aplicación de dichas mensualidades al capital y a los

intereses generados.

Posteriormente en el cuadro 9.1, para hacer más fácil la lectura de la información se

presenta de manera resumida la información a fin de que nos resulte claro en todo

momento el flujo de efectivo por concepto de este crédito.
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Cuadro No.10

ESTADO DE RESULTADOS
MILES DE PESOS

CONCEPTOS/AÑOS 0 1 2 3 4 5

VENTAS EN MILLARES 0.0 82,696.0 82,696.0 82,696.0 82,696.0 82,696.0

PRECIO (PESOS) 0.0 260.000 271.70 283.93 296.70 310.05

VENTAS NETAS 0.0 21,501.0 22,468.5 23,479.6 24,536.2 25,640.3

COSTO DIRECTO 0.0 6,965.3 7,278.7 7,606.3 7,948.5 8,306.2

COMISIONES S/VENTAS 1% 0.0 215.0 224.7 234.8 245.4 256.4

DEPRECIACION 0.0 285.4 285.4 285.4 285.4 60.4

COSTO DE LO VENDIDO 0.0 7,465.7 7,788.9 8,126.5 8,479.4 8,623.1

UTILIDAD BRUTA 0.0 14,035.2 14,679.6 15,353.1 16,056.8 17,017.2

GASTOS DE ADMON. 0.0 3,022.4 3,188.6 3,364.0 3,549.0 3,744.2

GASTOS S/VENTA 0.0 9,075.8 9,574.9 10,101.5 10,657.1 11,243.3

DEPRECIACIONES 0.0 168.08 168.08 168.08 144.08 93.08

GASTOS DE OPERACION 0.0 12,266.2 12,931.6 13,633.6 14,350.2 15,080.5

UTILIDAD DE OPERACION 0.0 1,769.0 1,748.1 1,719.5 1,706.6 1,936.7

GASTOS FINANCIEROS 0.0 298.7 201.2 144.4 87.6 30.9

UTIL. ANTES ISR PTU 0.0 1,470.4 1,546.9 1,575.1 1,619.0 1,905.8

ISR EJERCICIO 0.0 411.7 433.1 441.0 453.3 533.6

PTU TRABAJADORES 0.0 147.0 154.7 157.5 161.9 190.6

UTILIDAD NETA 0.0 911.6 959.1 976.6 1,003.8 1,181.6

Publicidad Metropolitana,S.A.

Una vez definidos en los cuadros anteriores rubros como los millares distribuidos con su

respectivo precio de venta, los costos de distribución involucrados, las erogaciones por

conceptos de gastos de operación, así como las contribuciones que se originarían, se

esta en condiciones de conocer cada uno de los conceptos tanto del rubro de ingresos

como de egresos, y en consecuencia el resultado neto esperado al término de cada uno

de los años para la proyección.
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Cuadro No. 11

Publicidad Metropolitana, S.A. de C.V.
ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO

MILES DE PESOS
CONCEPTOS/AÑOS 0 1 2 3 4 5

Flujo de efectivo por actividades de operación

Utilidad Neta del ejercicio 0.0 911.6 959.1 976.6 1,003.8 1,181.6

Partidas que no requieren efectivo:
DEPRECIACION  Y AMORTIZACION 0.0 453.5 453.5 453.5 429.5 153.5
Contribuciones Diferidas:
ISR POR PAGAR 0.0 34.3 36.1 36.8 37.8 44.5
PTU POR PAGAR

0.0 147.0 154.7 157.5 161.9 190.6
Ingresos provenientes de operaciones
discontinuadas:
CAPITAL SOCIAL 0.0 4,159.2 0.0 0.0 0.0 0.0
PER.GRACIA P/INTERES 0 MESES 0.0 0.0
 Pago Dividendos 0.0 0.0 (547.0) (575.4) (585.9) (602.3)

Otras partidas que no representan efectivo
Total partidas que no representan efectivo 0.0 4,794.1 97.3 72.3 43.3 (213.7)
Cuentas por cobrar 0.0 (1,791.7) (80.6) (84.3) (88.0) (92.0)
Cuentas por pagar 0.0 290.2 13.1 13.6 14.3 14.9

Total ajustes 3,292.6 29.8 1.7 (30.5) (290.8)

Flujo neto generado (utilizado)por actividades de
operación

0.0 4,204.2 988.8 978.3 973.3 890.8
Flujo de efectivo por actividades de Inversión
 Por venta de activos 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
 Pagos por compra de activos 0.0 (4,159.2) 0.0 0.0 0.0 0.0
 pagos por compra de terreno 0.0 (2,000.0) 0.0 0.0 0.0 0.0
 Pago de impuestos diferidos 0.0 0.0 (181.3) (190.8) (194.3) (199.7)

Flujo neto por actividades de Inversión 0.0 (6,159.2) (181.3) (190.8) (194.3) (199.7)

Flujo neto por actividades de financiamiento
 Prestamos a corto plazo 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
 Pago de arrendamiento financiero 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
 Venta de cartera 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
 Pago de créditos a largo plazo 0.0 (400.0) (400.0) (400.0) (400.0) (400.0)
 Contratación de créditos a largo plazo 0.0 2,000.0

Flujo neto utilizado en actividades de
financiamiento 0.0 1,600.0 (400.0) (400.0) (400.0) (400.0)

Incremento neto de efectivo (355.0) 407.5 387.5 379.0 291.1
Efectivo Inicial 0.0 0.0 (355.0) 52.4 440.0 818.9
Efectivo Final 0.0 (355.0) 52.4 440.0 818.9 1,110.0

El Estado de cambios en la situación financiera o estado de flujo de efectivo, partiendo

de la utilidad contable neta obtenida del Estado de Resultados,  permite conocer el flujo

de efectivo esperado en la empresa para cada uno de los períodos de operación.
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Lógicamente  que representará un problema serio el hecho que nuestro saldo final de

efectivo disponible se encontrara en rojo, ya que se pondrá de manifiesto la falta de

recursos económicos para  los pasivos.

Para el caso en particular de cumplirse con las expectativas planteadas tanto en los

rubros de ingresos como de egresos la empresa tendrá un faltante de $355,000.00 en su

primer año de operación.

El hecho de que desde su inicio en el primer año de operación los recursos monetarios

sean insuficientes tendrá una consecuencia negativa en las operaciones de la empresa y

podría poner en riesgo la viabilidad del proyecto.

A pesar de que el déficit en el primer ejercicio no es una cantidad exorbitante, es

necesario  no perderla de vista e ir comparando el resultado proyectado en todos los

reglones de los estados financieros básicos para verificar las posibles desviaciones; para

tal efecto este primer ejercicio sería necesario presentar el proyecto de inversión

mensualmente ya que desviaciones como un rezago en la recuperación de cuentas por

cobrar mas allá de lo planteado inicialmente complicaría el éxito para del proyecto.

Si se cumplen las expectativas del proyecto de inversión, quedara en manos de la

dirección el buscar las fuentes de recursos que provean a la empresa de los recursos

faltantes.
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Cuadro No. 12

CAPITAL DE TRABAJO
MILES DE PESOS

CONCEPTOS / AÑOS 0 1 2 3 4 5

Efectivo minimo requerido 0.0 835.1 878.0 923.1 970.6 970.6

 +CUENTAS POR COBRAR 0.0 1,791.7 1,872.4 1,956.6 2,044.7 2,136.7

INVENTARIOS:

Gasolina Magna 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Diesel 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Prod. Terminado 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

 + TOTAL INVENTARIO 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

 - PROVEEDORES 0.0 290.2 303.3 316.9 331.2 346.1

CAPITAL DE TRABAJO 0.0 2,336.6 2,447.1 2,562.8 2,684.1 2,761.2
CAMBIOS CAP. TRAB. 0.0 2,336.6 110.5 115.7 121.2 77.1

Publicidad Metropolitana, S.A. de C.V.

Capital de trabajo, es otro método utilizado para conocer la cantidad de recursos

monetarios que la empresa requería mantener disponibles para garantizar la operación

eficiente del negocio.

El capital de trabajo es el recurso destinado al funcionamiento inicial y permanente del

negocio, que cubre el desfase natural entre el flujo de ingresos y egresos, por lo menos

entre los activos circulantes y los pasivos circulantes.

En este método de capital de trabajo, Publicidad Metropolitana tendrá la misma

desventaja, la mayor parte de sus erogaciones son mano de obra y para ese rubro es

prácticamente imposible postergar su pago, por lo que su capital de trabajo

normalmente se mantendrá en niveles altos.
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Cuadro No.13

PUNTO DE EQUILIBRIO
MILES DE PESOS

CONCEPTO / AÑOS 0 1 2 3 4 5

VENTAS EN UNIDADES 82,696.0 82,696.0 82,696.0 82,696.0 82,696.0
PRECIO DE VENTA 0.2600 0.2717 0.2839 0.2967 0.3101
VENTAS NETAS 21,501.0 22,468.5 23,479.6 24,536.2 25,640.3

COSTOS VARIABLES 7,180.3 7,503.4 7,841.1 8,193.9 8,562.6
GASTOS VARIABLES 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
TOTAL VARIABLES 7,180.3 7,503.4 7,841.1 8,193.9 8,562.6

CONTRIBUCION 14,320.7 14,965.1 15,638.5 16,342.3 17,077.7
COSTOS/GTS. FIJOS 13,409.0 14,006.0 14,662.0 15,338.5 15,896.1

UTILIDAD NETA 911.6 959.1 976.6 1,003.8 1,181.6

VERIF. UTILIDAD NETA 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

PUNTO DE EQUILIBRIO 20,132.2 21,028.6 22,013.4 23,029.1 23,866.3
PESOS

PRECIO DE VTA. 0.2600 0.2717 0.2839 0.2967 0.3101

PUNTO DE EQUILIBRIO 77,431.7 77,396.3 77,532.0 77,616.6 76,974.4
EN UNIDADES
VENTAS/CAP. INST. 191.6% 191.6% 191.6% 191.6% 191.6%

Publicidad Metropolitana, S.A. de C.V.

Antes de poner en marcha el proyecto de inversión también es recomendable utilizar el

método de análisis de punto de equilibro a fin de determinar la cantidad mínima de

millares de folletos que la empresa necesita distribuir para evitar operar con números

rojos. Este resultado nos permitirá conocer el punto neutro tanto en millares a distribuir

como en pesos en el renglón de ventas.

Al dividir el “Punto de equilibrio en unidades” entre “Ventas en unidades”, o “Punto de

equilibrio en pesos” sobre “Ventas netas” será evidente que Publicidad Metropolitana

deberá cuando menos cumplir su objetivo de ventas anuales en un 93%, de lo contrario

entraría irremediablemente en el terreno de los números rojos.

Desde otra perspectiva, los socios podrían ver que estarían frente a un negocio que les

podrá otorgar en caso de cumplir sus objetivos planteados, una utilidad sobre sus

ingresos netos  del  7%. Es un buen dato a tener en cuenta al momento de poner su

capital en riesgo al invertirlo en una actividad productiva.
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Cuadro No.14

RECUPERACION DE LA INVERSION CON BASE EN UTILIDADES
MILES DE PESOS

CONCEPTO/AÑOS 0 1 2 3 4 5

UTILIDAD NETA 0.0 911.6 959.1 976.6 1,003.8 1,181.6
UTILS. ACUMULADAS 0.0 911.6 1,870.7 2,847.2 3,851.0 5,032.6
 -INVERSION SOCIOS 0.0 4,159.2 4,159.2 4,159.2 4,159.2 4,159.2
CAP X RECUPERAR 0.0 3,247.6 2,288.5 1,312.0 308.2 (873.4)

AÑOS X TRANSCURRIR 0.00 3.56 2.39 1.34 0.31 0.26
RECUPERACION (AÑOS) 4.26

RECUPERACION DE LA INVERSION BASE FLUJO DE FONDOS
MILES DE PESOS

CONCEPTO/AÑOS 0 1 2 3 4 5

UTILIDAD NETA 0.0 911.6 959.1 976.6 1,003.8 1,181.6
 + DEPRECIACIONES 0.0 453.5 453.5 453.5 429.5 153.5
FLUJO DEL AÑO 0.0 1,365.2 1,412.6 1,430.1 1,433.3 1,335.1
FLUJO ACUMULADO 0.0 1,365.2 2,777.7 4,207.8 5,641.1 6,976.2
 - INV. SOCIOS 0.0 4,159.2 4,159.2 4,159.2 4,159.2 4,159.2
CAPITAL POR RECUPERAR 0.0 2,794.1 1,381.5 (48.6) (1,481.9) (2,817.0)

AÑOS X TRANSCURRIR 0.00 2.05 0.98 0.97 (0.03) (1.11)
RECUPERACION (AÑOS) 2.97 2.97 2.97

Publicidad Metropolitana,S.A. de C.V.

Publicidad Metropolitana,S.A. de C.V.

El período de recuperación de la inversión, es el tiempo que necesita el empresario para

poder recuperar el dinero que invirtió inicialmente en el negocio.

Para este caso se utilizan dos criterios o referencias para conocer el tiempo requerido

para generar los recursos suficientes para que los socios dispongan por completo de su

aportación, la primera de ellas se determina tomando como referencia las utilidades

netas de la empresa, generadas durante los primeros cinco años de operación.

Su cálculo es simple, al capital aportado por los socios se le disminuirá la utilidad neta

del primer ejercicio, el resultado será el capital por recuperar; dicho resultado se divide

entre la utilidad del ejercicio uno, el cociente resultante (3.5) indica que para poder

recuperar $3,224,800 pesos y generando utilidades a razón de $911,600 anuales pesos

se necesitarían tres años y medio.
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Para el año dos, repetimos la operación aritmética; la utilidad neta del período se divide

entre el saldo por recuperar de la inversión al final del año dos $2,288,500; así el

cociente de 2.3 indica que para generar recursos suficientes y rembolsar a los socios su

aportación sería necesario que transcurrieran 2.3 años más, siempre y cuando se

mantuvieran los niveles en la utilidad neta tal y como se presentó en el segundo año de

operación de la empresa.

Lógicamente el cociente resultante año tras año se volverá menor debido a que la

cantidad de capital aportado pendiente de recuperar ira disminuyendo en la medida en

que la empresa genere  utilidades.

De tal suerte de acuerdo con esto  sería necesario esperar cuatro años con tres meses

para que los socios tuvieran por completo su inversión de regreso. En definitiva, los

socios tendrán que fijar la recuperación de su aportación como un objetivo de largo

plazo. Es necesario tener presente que a mayor plazo de recuperación el riesgo de

alguna eventualidad también será mayor; en estos casos valdrá mucho la experiencia y

conocimiento del giro por parte de las personas que comprometen su capital.

En este caso la antigüedad de la empresa y su permanencia en el mercado sería un factor

que podría favorecer la decisión de arriesgar el patrimonio en una actividad productiva

con los mayores riesgos y rendimientos que ello conlleva en lugar de invertir en

instrumentos bancarios que garanticen por un lado la seguridad en las cantidades

aportadas, pero que sin embargo, los rendimientos otorgados sobre la inversión sean

ínfimos.

Amén de lo anterior en la segunda parte del cuadro se muestra un escenario más

alentador ya que el plazo de espera se reduciría en poco mas de un año y se obtendría

solamente el cociente en 2.97, es decir, dos años con 11 meses. La razón es que en este

segundo escenario se suma a la utilidad neta la cantidad correspondiente a las

depreciaciones. Lo cierto es que lo más recomendable sería tomar la opción más

conservadora ante una situación tal.
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Cuadro NO. 15

VALOR PRESENTE NETO (VPN) Y TASA INTERNA DE RETORNO (TIR)

MILES DE PESOS

CONCEPTOS/AÑOS 0 1 2 3 4 5

UTILIDAD NETA 0.0 911.6 959.1 976.6 1,003.8 1,181.6
 +DEPRECIACIONES 0.0 453.5 453.5 453.5 429.5 153.5
 -APORTACION DE CAPITAL 0.0 4,159.2 0.0 0.0 0.0 0.0
 -INCR.O VARIAC. CAP. TRAB. 0.0 2,336.6 110.5 115.7 121.2 77.11
SUB TOTAL 0.0 (5,130.7) 1,302.1 1,314.3 1,312.1 1,258.0
RECUPER. AC. FIJO 4,215.6
RECUPER. C. TRABAJO 2,761.2
FLUJO NETO 0.0 (5,130.7) 1,302.1 1,314.3 1,312.1 8,234.8 #

VALOR PRESENTE NETO VPN
1) CON TASA DEL 0.0% 7,032.6
2) CON TASA DEL 2.0% 6,130.6
3) CON TASA DEL 3.7% 5,443.3
4) CON TASA DEL 4.5% 5,142.6
5) CON TASA DEL 7.5% 4,130.5
6) CON TASA DEL 12.5% 2,780.1
7) CON TASA DEL 20.0% 1,331.4
8) CON TASA DEL 31.1% 0.0
TASA INTERNA DE RETORNO (TIR) 31.08%

Publicidad Metropolitana,S.A. de C.V.

Finalmente se conocen los flujos de efectivo esperados para cada uno de los ejercicios

en el proyecto; para obtenerlos en cada uno de los años, se parte de la utilidad neta a la

cual se le adicionan las depreciaciones por encontrarse estas afectando el resultado de la

empresa, aún sin generar  una erogación de efectivo.

Por otra parte a los recursos generados conforme al párrafo que antecede, se les

disminuirá con el monto de la aportación de los socios, es decir, la finalidad es de

conocer el flujo neto al descontar la inversión realizada; finalmente también es

necesario restar el capital de trabajo y sus variaciones, de igual modo, este último es

conveniente su disminución para conocer los flujos netos ya que en tanto la empresa se

encuentre en operación, el capital de trabajo será una cantidad monetaria comprometida

para la marcha del negocio y no sería convente su retiro del mismo.

De los períodos o años uno al cuarto, se repite la operación aritmética obteniendo así el

flujo neto por cada uno de los ejercicios; para el último período, en este caso el quinto, a

diferencia de los cuatro iniciales, se sumarán también al flujo generado, otros recursos
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obtenidos por la operación de la empresa tales como el activo fijo que se tenga al

término de los cinco años analizados, así mismo, se adicionará al flujo el capital de

trabajo con que se cuente en ese momento.

La razón de la diferencia en los rubros que se consideran para el último período, es que

además del flujo de efectivo, se tengan en cuenta el total de los recursos generados tanto

en especie como en efectivo por la empresa al término del plazo establecido para la

evaluación de proyecto, y de este modo, exista una consideración integral del resultado

que se espera obtener.

Ahora bien, de acuerdo con lo anterior se obtendrían lo siguientes flujos netos de

efectivo para cada uno de los años:

Primer año $(5,130.70)

Segundo año $1,302.10

Tercer año $1,314.13

Cuarto año: $1,312.10

Quinto año: $8,234.80

Estas cantidades son las que se obtendrían año tras año, y de la simple suma de los

flujos anuales se puede observar que la cantidad total obtenida es mayor que la cantidad

inicial aportada por parte de los socios para la consecución del proyecto productivo, no

obstante, de acuerdo con lo establecido en el capitulo IV referente al valor del dinero en

el tiempo se deberá proceder a cuantificar y descontar la pérdida en el poder adquisitivo

de cada uno de los flujos netos anuales.

Lo anterior se determina con la fórmula estipulada en el capitulo IV de Valor Presente

Neto; si se analiza por partes sería de la siguiente manera, al cumplirse el primer año la

empresa obtendría un flujo rojo por la cantidad de $5,130,700, sin embargo si se ve esto

como una cantidad futura (a recibirse o pagarse como en este caso hasta dentro de un

año) tal cantidad representará una cantidad menor debido a la inflación acumulada

después de 365 días. Por esta razón será necesario afectar o disminuir tal pérdida con un
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porcentaje del 4.5% que es la inflación esperada para un período anual (Cuadro 8

Supuestos Generales).

Para el segundo año ya se contempla un flujo positivo de $1,302,100, sin embargo para

el momento en que esto suceda habrán transcurrido ya dos años de espera desde que los

socios iniciaron el negocio y que aportaron su capital. Por tanto en este caso será

necesario realizar un descuento de 4.5% para cada uno de los años transcurridos, de la

manera más simple, esto se obtendría al dividir $1,302,100 entre 1.00 que representa un

100% más un 4.50%, es decir, 1.045 para descontar un 4.5% de inflación por lo

concerniente al transcurso del primer año, para descontar el efecto del tiempo e

inflación del segundo año dicho resultado volverá a dividirse entre 1.045.

Para el tercer año y los subsecuentes será necesario hacer la misma operación en

función del número de años que afecten por el transcurso del tiempo la cantidad

obtenida como flujo del período.

La suma de los flujos netos obtenidos a valor nominal durante los cinco años, asciende a

la cantidad de $7,032,600, cantidad que sería válida solo en un escenario sin inflación, o

en su defecto una inflación casi nula.  En la segunda parte de el cuadro no. 15, a la

cantidad obtenida en la sumatoria se le aplican varias tasas de descuento, que sirven

para ilustrar el efecto que podría causar en tales flujos de efectivo ciertas situaciones

inflacionarias con varias tasa de inflación hipotéticas.

La tasa hipotética de inflación esperada en el término de un año en el presente trabajo,

es del 4.5%, sin embargo, debido a que en un país como el nuestro en el que diversos

factores tanto internos como externos nos dan como resultado un ambiente económico e

inflacionario incierto, presentamos  ocho escenarios inflacionarios distintos, u ocho

tasas de inflación diferentes para el mismo flujo de efectivo.

Como se observa, para la tasa de 0% (escenario sin inflación) el resultado obtenido sería

el mismo que la suma nominal al dar como resultado $7,032,600.

Dejando detrás esa expectativa tan positiva de cero inflación, utilizando una tasa de

descuento para afectar los flujos de efectivo del 2%, se tendría que los recursos
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generados sufrirían una erosión o una afectación para solamente tener un  valor

equivalente de $6,130,600.

La inflación anual mas reciente reconocida en nuestro país fue del 3.7%, y bajo esas

circunstancias inflacionarias el valor de los flujos al término de los cinco años,

equivaldría a que nuestra suma de $7,032,600 tuvieran un poder adquisitivo de tan solo

$5,543,300.

Otro porcentaje que podría ser muy útil como referencia en estos casos podría ser la

TIIE (Tasa Interbancaria de Equilibrio), que a pesar de ser una tasa que se mueve día

con día podríamos decir que tiene una media reciente de 7.5% anual en inversiones con

vencimiento o capitalizaciones de 28 días. La TIIE, a 28 días es muy común o referente

para el pago de rendimientos a los inversionistas sobre sus capitales.

Por otro lado la citada TIIE más 4 o 5 puntos porcentuales sirve a las instituciones

financieras en su labor de financiar proyectos o simplemente otorgar créditos entre los

usuarios de la banca.

Como conclusión, la empresa generaría recursos de acuerdo con lo planteado, por la

cantidad de $7,032,600, sin embargo, a razón de ir generando estos flujos de manera

paulatina durante cinco años será necesario ir descontando inflación en la medida que

esta se vaya dando a conocer.

Por otro lado, todo esto nos serviría para conocer, que se tiene como tope inflacionario

para este proyecto hasta una tasa del 31.08%, ya que con ese porcentaje los flujos

obtenidos menos la inversión de los socios darían como resultado en la ecuación el

valor cero, es decir, el valor de las entradas es igual al de las salidas, o dicho de otra

manera el valor de los flujos de efectivo serían igual al desembolso de los socios.

El porcentaje en el que el valor de las entradas es igual al valor de las salidas se le

conoce como TIT (Tasa Interna de Retorno).

Cuando se utilizan recursos ajenos para financiar un proyecto, la TIR representaría la

tasa máxima de interés que se podría pagar para financiar el proyecto sin caer en
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números rojos, de tal suerte que en todo caso deberá ser siempre mayor la TIR con

respecto del Costo Ponderado de Capital
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Cuadro No.16

TASA DE RENDIMIENTO POR ACCION  (TRA)
MILES DE PESOS

CONCEPTOS/AÑOS 0 1 2 3 4 5

Inversión socios 0.00 4,159.24 0.00 0.00 0.00 0.00
Dividendos 0.00 0.00 546.98 575.44 585.93 602.27
Subtotal 0.00 -4,159.24 546.98 575.44 585.93 602.27
Recup. Capital Contable 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 6,881.23
Flujo Neto 0.00 -4,159.24 546.98 575.44 585.93 7,483.49
No. de acciones 0.00 4,159.24 4,159.24 4,159.24 4,159.24 4,159.24
Flujo Neto por Acción (pesos) 0.00 -1,000.00 131.51 138.35 140.87 1,799.25
VPN (0%) UTILIDAD POR ACCIÓN (PESOS) $ 1,209.98
TRA TASA DE REND. POR ACCIÓN 25.10%

VALOR DE LA EMPRESA

TASA DE No. VALOR DE VALOR DE LA
DESCUENTO ACCIONES LA ACCION EMPRESA

(PESOS)
0.00% 4,159 1,209.98$ 5,032.6$
2.00% 4,159 1,036.16$ 4,309.6$

PRECIOS 4.50% 4,159 846.67$ 3,521.5$
POSIBLES 6.00% 4,159 745.90$ 3,102.4$
DE VENTA 8.00% 4,159 624.73$ 2,598.4$

DEL 10.00% 4,159 516.95$ 2,150.1$
PROYECTO 12.00% 4,159 420.93$ 1,750.7$

14.00% 4,159 335.26$ 1,394.4$
16.00% 4,159 258.75$ 1,076.2$
18.00% 4,159 190.32$ 791.6$
20.00% 4,159 129.07$ 536.8$
25.10% 4,159 0.00$ 0.0$

Publicidad Metropolitana,S.A. de C.V.

Otro criterio para valorar el resultado esperado de un proyecto es determinar el valor de

las acciones de la empresa en función de los dividendos obtenidos en cada uno de los

períodos; para este ejercicio se tiene en cuenta que existe una aportación por parte de los

socios de $4,159,240 y estableciendo, según los supuestos, un valor nominal inicial a las

acciones de $1,000 cada una, se tendría que se emiten 4,159 acciones en total.

De ese modo se suman los dividendos distribuidos a partir del segundo año y así

sucesivamente hasta el año cinco, en el cual además se considerará el capital generado

por la empresa al término de valuación del proyecto.
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La división del flujo neto obtenido en cada uno de los años entre el número de acciones

nos dará el flujo neto por acción, como ya se vio al calcular el VPN con una tasa del

cero porciento, sería el equivalente a simplemente hacer una suma aritmética de los

flujos y se obtendría un flujo neto por acción de $1,209.98, la multiplicación del valor

unitario por el número de acciones nos dará el valor de la empresa de acuerdo a sus

acciones.

Para este caso la  Tasa Interna de Retorno que se obtiene es del 25.10%, es decir, al

llegar a esa tasa anual de inflación consecutiva por cinco años provocaría que el valor

de la empresa seria de $0.00 con esos flujos.

Las diferentes tasas entre el 0.00% y el 25.10% solo se estipulan de modo aleatorio para

conocer diferentes posibilidades.
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Cuadro No. 17

ANALISIS DE COSTO DE CAPITAL
MILES DE PESOS

CONCEPTOS/AÑOS 0 1 2 3 4
MONTO RECIBIDO 0.0 2,000.0 0.0 0.0 0.0 0.0

PAGO INTERES 0.0 258.7 201.2 144.4 87.6 30.9
COMISION 0.0 40.0 0.0 0.0 0.0 0.0

TOTAL DEDUCIBLE 0.0 298.7 201.2 144.4 87.6 30.9
COSTO INTS+COM 0.0 185.2 124.7 89.5 54.3 19.2

PAGO CAPITAL 0.0 400.0 400.0 400.0 400.0 400.0
MONTO PAGADO 0.0 585.2 524.7 489.5 454.3 419.2

FLUJO NETO 0.0 1,414.8 (524.74) (489.54) (454.34) (419.18)
COSTO CREDITO 13.17%

KPC COSTO PONDERADO DE CAPITAL

INVERSIONISTAS $ % KC KPC

SOCIOS 4,159.24 67.5% 25.10% 16.95%
CREDITOS 2,000.00 32.5% 13.17% 4.28%

TOTAL 6,159.24 100.0% 21.23%

Publicidad Metropolitana,S.A. de C.V.

Para poder llevar a cabo un proyecto productivo como el que se presenta en este caso

práctico, sería necesario el contar con recursos monetarios por la cantidad de

$6,159,240.00, los cuales se obtendrán de financiamiento externo; una parte a través de

aportaciones de los socios y la diferencia por medio de un crédito bancario a cinco años

por $2,000,000, es decir, los socios arriesgaran un 67.50% del capital total en tanto

solicitaran un crédito para financiar el 32.50% del proyecto de inversión.

Como se puede ver en el cuadro número dieciséis  la tasa de rendimiento que esperan

recibir los socios por los recursos comprometidos con su aportación es del 25.10%, por

otro lado el capital obtenido por medio de crédito bancario tendrá un costo de el

13.17%.

Como se menciona, el total de los recursos no podrá ser financiado en este caso por una

sola de las partes, consecuentemente no se puede aseverar que el costo de del capital

invertido sea del 25.10% ni del 13.17%.
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La forma de obtener un promedio aritmético de estas tasa es lo que conocemos como

Costo Ponderado de Capital, el procedimiento es este caso es el multiplicar la parte

proporcional del capital que financiaran los socios por el costo de ese capital. Del

mismo modo se procede con el capital recibido en préstamo por parte del banco, es

decir se multiplicaría el 32.50% que es la proporción que guarda el crédito obtenido con

respecto al total de la inversión por la tasa del 13.17% que seria el costo de esta segunda

parte de recursos.

Los cocientes resultantes de las respectivas multiplicaciones se sumarán, obteniendo así

una tasa de 21.23% como Costo Ponderado de Capital. Esto anterior indica que ese

deberá ser el porcentaje mínimo de rendimiento
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Cuadro  No.18
Publicidad Metropolitana

ESTADO DE POSICION FINANCIERA
MILES DE PESOS

CONCEPTOS/AÑOS 0 1 2 3 4 5

ACTIVO CIRCULANTE
CAJA Y BANCOS 0.0 (355.0) 52.4 440.0 818.9 1,110.0
CLIENTES 0.0 1,791.7 1,872.4 1,956.6 2,044.7 2,136.7
INVENT. MAT. PRIMAS 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
INV. PROD. TERM. 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

TOTAL A. CIRCULANTE 0.0 1,436.7 1,924.8 2,396.6 2,863.6 3,246.7

ACTIVO NO CIRCULANTE
TERRENO 0.0 2,000.0 2,000.0 2,000.0 2,000.0 2,000.0
CONSTRUCCIONES 0.0 2,658.2 2,658.2 2,658.2 2,658.2 2,658.2
MAQUINARIA Y EQUIPO 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
EQUIPO DE TRANSPORTE 0.0 1,056.0 1,056.0 1,056.0 1,056.0 1,056.0
EQUIPO DE OFICINA 0.0 445.0 445.0 445.0 445.0 445.0
SUBTOTAL 0.0 6,159.2 6,159.2 6,159.2 6,159.2 6,159.2
DEPREC. ACUM. 0.0 (453.5) (907.0) (1,360.6) (1,790.1) (1,943.6)
TOTAL ACTIVO NO CIRCUL. 0.0 5,705.7 5,252.2 0.0 4,369.2 4,215.6

TOTAL ACTIVO 0.0 7,142.4 7,177.0 7,195.3 7,232.8 7,462.4

PASIVO CORTO PLAZO
CREDITOS BANCARIOS 0.0 1,600.0 1,200.0 800.0 400.0 0.0
PTU POR PAGAR 0.0 147.0 154.7 157.5 161.9 190.6
ACREEDORES
PROVEEDORES 0.0 290.2 303.3 316.9 331.2 346.1
IMPUESTO S/LA RENTA 0.0 34.3 36.1 36.8 37.8 44.5

TOTAL PASIVO CP. 0.0 2,071.6 1,694.1 1,311.2 930.9 581.1

TOTAL PASIVO 0.0 2,071.6 1,694.1 1,311.2 930.9 581.1

CAPITAL CONTABLE
CAPITAL SOCIAL 0.0 4,159.2 4,159.2 4,159.2 4,159.2 4,159.2
RESERVA LEGAL 0.0 0.0 45.6 93.5 142.4 192.6
UTILIDAD ACUMULADA 0.0 0.0 319.1 654.7 996.5 1,347.9
UTIL. DEL EJERCICIO 0.0 911.6 959.1 976.6 1,003.8 1,181.6

TOTAL CAPITAL 0.0 5,070.9 5,483.0 5,884.1 6,301.9 6,881.2

PASIVO + CAPITAL 0.0 7,142.4 7,177.0 7,195.3 7,232.8 7,462.4

DIFERENCIA ACT-PAS-CAP 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

RESERVA: 5.00%
ACUM. DE UTIL 0.0 911.6 1,870.7 2,847.2 3,851.0 5,032.6
ACUML. DE DIVID. 0.0 0.0 547.0 1,122.4 1,708.3 2,310.6

Finalmente con todas las proyecciones definidas como son el caso de las ventas,

erogaciones, plazos de cobros a clientes, plazos de pago a proveedores, impuestos

pagados e impuestos diferidos; se esta en condiciones de conocer y presentar el

patrimonio de la empresa y su respectiva contraparte representada por un lado con el

patrimonio de los socios y su complemento en el pasivo contraído por la empresa.
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Cuadro  NO.19

RAZONES FINANCIERAS 0-5
PESOS CONSTANTES (MILES)

CONCEPTOS/AÑOS 0 1 2 3 4 5

ACTIVO CIRCULANTE/ 0.69 1.14 1.83 3.08 5.59
PASIVO CIRCULANTE

(A.CIRC.- INVENTARIO)/ 0.69 1.14 1.83 3.08 5.59
PASIVO CIRCULANTE

CAPITAL CONTABLE/ 2.45 3.24 4.49 6.77 11.84
PASIVO TOTAL

CAPITAL CONTABLE/ 0.71 0.76 0.82 0.87 0.92
ACTIVO TOTAL

PASIVO TOTAL/ 0.29 0.24 0.18 0.13 0.08
ACTIVO TOTAL

VENTAS NETAS/ 4.24 4.10 3.99 3.89 3.73
CAPITAL CONTABLE

VENTAS NETAS/ 3.77 4.28 4.89 5.62 6.08
ACTIVO FIJO

ACTIVO FIJO/ 1.13 0.96 0.82 0.69 0.61
CAPITAL CONTABLE

UTILIDAD BRUTA/ 0.65 0.65 0.65 0.65 0.66
VENTAS NETAS

UTILIDAD NETA/ 0.04 0.04 0.04 0.04 0.05
VENTAS NETAS

UTILIDAD NETA/ 0.18 0.17 0.17 0.16 0.17
CAPITAL CONTABLE

UTILIDAD NETA/ 0.13 0.13 0.14 0.14 0.16
ACTIVO TOTAL

VENTAS NETAS/ 3.01 3.13 3.26 3.39 3.44
ACTIVO TOTAL

PASIVO/ 0.41 0.31 0.22 0.15 0.08
CAPITAL CONTABLE

UTILIDAD OPERACION/ 5.92 8.69 11.91 19.47 62.62
INTERESES

Publicidad Metropolitana,S.A. de C.V.

Derivado de una comparación entre los distintos rubros del balance general y el estado

de resultados, se pueden obtener  una serie de cocientes que muestran la proporción

guardada entre un rubro y otro.

A manera de ejemplo se puede revisar la proporción guardada entre la Utilidad Neta y el

Activo Total que mostrará la relación entre ambos rubros, es decir, los rendimientos

obtenidos por la empresa con respecto al patrimonio comprometido para la consecución

de sus objetivos. Dicho de otro modo la empresa obtendría una ganancia del 13%
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calculado sobre el total de los activos que posee, en el primer año, y en el quinto año

una ganancia del 16%, como se observa en el cuadro número 19.
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CONCLUSIONES

Como Licenciados en contaduría, es parte de nuestra responsabilidad continuar

preparándonos en una formación integral de acuerdo con el objetivo de nuestra

profesión.  El avance de la tecnología que nos ha rebasado en los últimos años, así como

la tendencia a la globalización hace del mundo de los negocios una situación compleja

para el empresario. Por lo tanto, dentro de nuestros objetivos está el de  proporcionar a

éste, herramientas útiles para la conducción y dirección de su empresa o proyecto de

inversión para la obtención de mejores resultados. Por ende las finanzas son una

herramienta útil y necesaria para tener una mejor comprensión de las condiciones

financieras y el desenvolvimiento de la misma empresa. En nuestro país,

porcentualmente el número de empresas micro y pequeñas es alto, y por lo regular es

muy común que estas no se preocupen por darle la importancia a analizar la información

financiera con que cuentan, siendo un problema  que por no  aplicar dicha herramienta

muchas de estas empresas han quebrado.

Las   finanzas de la empresa como  campo de estudio independiente  al de  la economía

surgen a principios del siglo XIX.  Durante cada década de este siglo y hasta nuestros

días  se han desarrollado teorías e investigaciones sobre la aplicación y uso de esta área,

con la tendencia a proporcionar elementos de juicio que ayuden a los inversionistas

(empresas, personas físicas, etc.), en la  toma de sus decisiones en el logro de una mayor

eficiencia en la asignación de su capital.

Las decisiones que enfrenta el administrador financiero de una empresa parten de la

integración  que haga de la información que el sistema contable genere. Esta

información se encuentra reflejada en los estados financieros, documentos elaborados

por licenciados en contaduría,  internos o externos a las empresas, de ahí la importancia

que, cómo portadores de este título (L.C.) contemos con una preparación integral,  de la

cual forman parte las finanzas como una herramienta básica de conocimiento. Es

importante mencionar que los  estados financieros se encuentran regulados por las

Normas de Información Financiera (NIF), las cuales pretenden  lograr la armonización

de las normas locales utilizadas por los diversos sectores de nuestra economía y a su vez
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converger con las Normas Internacionales de Información Financiera (NIIF) en

congruencia con la tendencia mundial.

Por lo tanto, al ser las finanzas  el área donde se estudian las técnicas y procedimientos

para planear, organizar y controlar la obtención y utilización óptimas de los recursos

monetarios provenientes de fuentes internas y externas de una organización, así como la

estructura y funcionamiento de los mercados financieros, con el objetivo de aprovechar

estos elementos en el cumplimiento de las metas de la empresa u organización.  Estas

dan origen al concepto de análisis financiero que consiste precisamente en la aplicación

esas técnicas, procedimientos y métodos que  proporcionan elementos  suficientes para

interpretar la situación financiera de la empresa, como se presentó en el capítulo tres de

este trabajo. Cabe destacar que existe variedad de técnicas, métodos y procedimientos;

sin embargo su  aplicación en cada empresa dependerá de los objetivos de la misma así

como del giro de sus  actividades.

A diario en las empresas se presentan situaciones que las llevan a replantear, o plantear

por primera vez sus objetivos. Traduciéndose estos,  en propósitos específicos que

suelen implicar una decisión de inversión  a través de proyectos que estas se plantean.

Habitualmente la decisión de llevar a cabo un  proyecto de inversión  por una empresa,

es para “incrementar ingresos o reducir costos”.

Un proyecto de inversión atraviesa por un proceso; que va desde la generación de la

propuesta para su realización, siguiéndole los estudios  y evaluaciones necesarias, hasta

llegar a la ejecución del mismo, y finalmente ya puesto en marcha el proyecto, requiere

de un control continuo;  así como se desarrolló en el capitulo cuatro.

Dentro de todo el proceso del proyecto, la etapa que fue de nuestro interés profundizar

en este trabajo de investigación fue el de la evaluación financiera como vimos en el

capitulo 4,  siendo este un tema de auge en nuestra economía, desde un nivel micro

hasta un nivel macro. Esta evaluación financiera facilita la decisión de invertir, la cual

será simplemente aceptar o rechazar la propuesta. Para llevar a cabo esta evaluación

existen diferentes métodos, sin embargo los que presentamos en este trabajo; que son el

periodo de recuperación, el del valor presente neto, el de la tasa interna de retorno y el
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índice de rentabilidad; son considerados entre los más completos por ser analíticos,

porque consideran el valor del dinero a través del tiempo y también porque pueden

adaptarse a cualquier tipo de proyecto.

Es importante considerar  que para tomar la decisión de inversión más cerca a la

realidad posible  de acuerdo a los objetivos que se pretendan alcanzar, será necesario la

aplicación en conjunto de estos  métodos; ya que por ejemplo, el periodo de

recuperación es un método muy sencillo que permite hacer una aproximación inicial en

la evaluación, pero que sin embargo no es definitiva de acuerdo a las desventajas que

presenta, por lo que se complementa con los demás métodos que generalmente

conducen a la misma decisión, realizando un análisis más completo.

Adicionalmente, para la aplicación de estos métodos en la evaluación  se toman como

información fundamental, a los flujos de efectivo, que como vimos en el capítulo cuatro

existen de dos tipos: los que son iguales en todos los períodos del proyecto y los que son

diferentes durante la vida del proyecto. Por lo que, con los segundos se dificulta su

determinación con los cálculos sin las herramientas necesarias, como la computadora o

la calculadora financiera. En la actualidad existen hojas de cálculo que sirven de

herramienta para el diseño de tablas en donde se pueden obtener  resultados automáticos

de acuerdo al método aplicado. Sin embargo, es importante conocer de donde y como se

obtienen esos resultados, por lo que en este trabajo se presentan las bases y los

conocimientos básicos,  de cómo se realizan los cálculos en la aplicación de   cada

método, en el capítulo cuatro.

Para finalizar, se tiene el desarrollo del caso práctico mediante la presentación de

cuadros que nos permiten ver con claridad los procedimientos y elementos en la

evaluación financiera del proyecto de inversión de   una empresa de publicidad y

propaganda. En el que se concluye que el proyecto es aceptado de acuerdo con la

evaluación realizada, ya que sí genera los resultados esperados según la aplicación de

los métodos del PRI, VPN Y TIR, siendo positivos los dos últimos de acuerdo con los

criterios de selección.
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Anexo 

Valor  Presente Anual de
$1.00 por “n” años.
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TABLA DEL VALOR PRESENTE ANUAL DE $1.00 POR  “n” AÑOS
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Anexo 

Valor presente de $1.00
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TABLA DEL VALOR PRESENTE DE $1.00
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