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PROLOGO 

· Nuestro país ha crecido en forma extrarordinaria en los útlimos cin 

cuenta años, esto ha hecho que en una u otra forma. muchas de las nuevas prófesi2_ 

nes se orienten hacia la solución de los problemas.económicos, administrativos,

de ingeniería industrial o contables. 

Al crecer el país han creci~o las empresas que en ~l se encuentran,

la cantidad de registros contables se han multiplicado y esto ha hecho que se ...._ 

hagan con técnicas de mayor rapidez, para poder acabar la gran cantidad de oper! 

cienes que se realizan cada día. 

La administración financiera, cuyo conocimiento posiblemente sea más 

antiguo que el de la partida doble, ha sufrido grandes modificaciones. Al,cam~

biar las condiciones ambientales de la empresa se han hecho cambios económicos· y, 

tecnológic9s, al mismo tiempo que se han presentado nuevas condiciones ·sociales, 

culturales y políticas. Esto no nos extraña. La administración financiera se -

encarga básicamente de suministrar y usar· los valores necesarios al funcionamien· 

_to de una empresa. Vivimos la era de las grandes cor,poraciones, las grandes com 

pañías, y mientras mayores sean, mayor será su necesidad de fondos. 

La función financiera que en las pequeñas empresas es desempeñada ...;... 

por el dueño, en las empresas mayores ya. requiere de un grupo de individuos esp!; 

·cializados en finanzas; pero sea en el primero o. en el s~gundo caso sus funcio._,.. 

nes' son parecidas y son las siguientes: 

1°.- Proveer las necesidades de efectivo 

2º .-. Proveer el suficiente capital de trabajo 

3° .- Planeár los gastos de ca pi tal 

4°.- Maximizar las utilidades 

5°.- Establecer los controles financieros 

6? ·~ Establecer las poli ticas de di vidend6s 
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7º·- Manejar la capitalización y las relaciones con los accionistas. 

El organismo funcional llamado empresa necesita del administrador fi 

.nciero, función que ha sido realizada por el Contador Público, bien sea en fo~ 

i directa o en forma indirecta como asesor del dueño de la empresa, sin embargo 

ivimos en una era de especialización extrema y ya hay algunos contadores espe~ 

ializados en el area de finanzas, y muchos más que aspiramos a tener mayores c2 

1ocimientos en esta area de trabajo. 

El Colegio de Contadores Públicos define la contabilidad como 11el ª!: 

te de registrar, clasificar y resumir, de manera significativa y en terminas mo 

netarios, tr'ansacc;l.ones que son en parte al menos 'de carácter financiero, 

' En las profesiones de tipo administrativo el contador publico es ~ 

quien tiene mayor antiguedad y mayor crédito en la vida empresarial de México, -

ha desempeñado muchas y m~ltiples funciones y las ha desempeñado bien, aun cuan

do muchas de ellas las tuvo que aprender. 

"LA ADMINISTRACION FINANCIERA ES UNA FUNCION ADMINISTRATIVA DE PRE;..:.:. 

VISION, PLANE'"ACION Y CONTROL QUE SE ENCARGA DE SUMINISTRAR, CUSTODIAR E INVERTIR 

. DINERO, TITULOS DE. CAPITAL, CREDITOS, FONDOS DE CUALQUIER CLASE QUE SON :VITALES 

EN EL FUNCIONAMIENTO DE UNA EMPRESA " 

Esta .tesis está desarrollada en la siguiente forma: Los primeros ca 

pítúlos definen precisan y limitan lo que son las finanzas, así como las disti_!l 

tas funciones que debe· realizar el administrador financiero. Otro capítulo e!! .. 

tá dedicado a las ciencias auxiliares de la. administración financiera y cómo en-

. que forma la i::fectan y son afectadas por ella. Una vez tratado lo anterior lÚ · 

, . go :ªlas· fuentes de financiamiento, las internas, las externas, la$ que son a ,.._. 

cor.fo. y a lago plazo. Concluye mi trabajo con el capitulo referente a interpre:-. 

· tación y análisis de estados financieros. 



La administración financiera no es una serie de conocimientos teóri~ 

cos, sino también un conjunto de conocimientos prtcticos que solo se p.1eden ad~ 

.quirir trabajando muchos años al lado de un financiero muy experimentado, 

Juan Luis Gómez Romero, 



CAPITULO I 

LA FUNCION FINANCIERA 

La ·función financiera es la función más importante en cualquier em 

presa: 

.FINANZAS PRODUCCION MERCADOTECNIA ADMINISTRACION 

Según Terry la función financiera: 11 Consiste en suministrar y 

usar dinero, títulos de capital, créditos, fondos de cualquier clase que se em 

plean en el funcionamiento de la empresa". 

La palabra finanzas es un galicismo, proviene de la palabra franc~ 

sa 11 finance '·', la cual a su vez viene del latín " finantio 11 y de la raíz -

" finis 11 cuyo significado es poner fin mediante el pago. 

Las finanzas comprenden desde la adecuada estructuración del capi~ 

tal, la obtención de recursos, su custodia, su inversión y los controles· para

que su aplicación sea correcta y que el rendimiento sea el adecuado a la inve!: 

sión que tiene la empresa. 

A. Carrión S. nos dice que las funciones: 11 Son el agrupamiento 

de un conjunto de actividades similares e identificables que persiguen un fin~ 

inmediato idéntico y que son parte integrante de la manifestación vi tal del en 

te en cuestión ". Así pues, se trata de la di visión de las actividades espe .. -

cializadas necesarias para lograr el fin general de la empresa. 

La función financiera existe necesariamente en cualquier empresa -. 

entenderla desde dos puntos de vista: 

a) De su· si tUación dentro de las funciones que forman la estructu

empresa·. 

b) De su evolución dentro del ciclo administrativo: previsión, 

.u<'!'"-'"-'J" Órganización, . integJ:.aeión, dÚección y control .• 
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El primer punto se refiere ~l antiguo principio de la división del 

trabajo, y lo cual es una exigencia en toda administración moderna, las cuatro 

partes que mencioné al comenzar este ca pi tul o: Finanzas, producción, mercadotec: 

nia y administración. 

El segundo punto se refiere al hecho que la función :financiera. l'!Y.2, 

luciona dentro del ciclo administrativo, o que podemos aplicar un ciclo admi

nistrativo a la función financiera y hacer: 

1.- Previsión de la función financiera 

2.- Planeación de la función financiera 

3.- Organización de la función financiera 

4.- Integración de la función financiera 

5.- Dirección de la función financiera 

· 6.- Control de la función financiera. 

Nada se hace en la empresa sin la intervención de la función finan-

ciera, y no se pueden tomar decisione.s financieras sin tener un conocimiento 

profundo y global de las condiciones técnicas, industriales y comerciales. 

Para Hunt, Williams y Donaldson se considera que la función finan

éiera consiste en la tarea de suministrar los fondos requeridós por la empre..:

sá. en las condiciones más favorables, de acuerdo con los objetivos del negocio. 

Robertson Cheatham nos. dice: 11 La máxima responsabilidad financie

ra consiste en obtener los fondos de las fuentes adecuadas' y como éstas fu en

. · tes són ei públi·co y los accionistas se debe tener un _ contacto adecuado con -
···- ' 

·ellos_ 11
• 

Para Depallens " la gestión financie1•a de una empresa tiene por -

.• ol:Íjetb escencial poner _ a disposición de sus dirigentes, en los momer11tos. opor

- turios y por los procedimientos más económicos, los capitales necesarios pitra ;.e 
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su equipamiento racional -y su funcionami~nto normal asegurando su independen-.:.. 

cia permanente y su libertad de acción industrial y comercial " 

Lograr la mayor eficacia .de la acción administrativa en el aprove

chamiento de las cosas, supone la utilización de métodos y procedimientos que-. 

permitan alcanzar los objetivos buscados. Todas las actividades y el empleo 

·de ciertos medios t'ienen un costo· y la función financiera interviene de modó 

inevitable en toda actividad empresarial. Lo anterior no significa qUe la em

presa deba estar dominada por la función financiera. A ésta le corresponde -

conseguir los objetivos generales y particulares de la empresa, al igual que -

las funciones de producción, ventas y relaciones públicas. De aquí la impor-

tancia de la organización como función directiva, pues implica la enumeración-

de las actividades necesarias para realizar los objetivos de la empresa. 

En las empresas mod.ernas estas se encuentran divididas ·en. areas de 

trabajo, como ya lo. había mencionado antes: Finanzas, producción, mercadotec

nia y administración, cada sección mandada por un dirigente. Pero todos los -

hombres de la. organizaeión están sujetos a la presión de la estructura, siem.._ 

pre .bajo el principio de la administración moderna, hay división por departa-:

mentos,hay jerarquías y .hay comunicación entre ellos, son los instrumentos ad

ministrativos que hacen que los objetivos de los individuos y de los grupos de 

indivuduos sean los mismos de la empresa. Se trata de la organización de la -

empresa que practicamente representan gráficas y diagramas, análisis de pues--
- ' ., 

tos, actividades departamental.es y seccionales, instructivos, políticas, etc. 

La· función financiera puede tener mayor o menor area; sin embargo, 

Ri tchmond establece las siguientes actividades para la dirección financiera:. 

1) Salvaguardar los .fondos y los bienes incluyendo un prógrama ~ 

de seguros. 
' ' 

2) Dir~~ción del.crédito 

3) Direcció.n de la tri]Jutación de la empresa 
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4) Mantener buenas relaciones con los inversionistas, los acreedo~ 

res y los clientes, 

5) Planear las necesidades de fondos, 

Dentro de la administración de empresas tenemos dos g~neros de acti 

vidades que se complementan y se integran: 

La gestión económica que se refiere a la obtención, consumo, trans~ 

formación, conservación y erogación de los bienes económicos, 

La contabilidad, como elemento de control p~rticular para los bie~ 

nes de la empresa, es ella quien planea las operaciones diarias, evalua los ~ 

resultados y permite fundar las medidas administrativas para depurar los sist~ 

mas y alcanzar la máxima eficiencia, 

La contabilidad y la administración coexisten y se apoyan recíproc! 

mente. La contabilidad cumple su misión dentro del proceso administrativo del 

c:Ontr<ff, por ser dónde se comprende la generalidad de las actividades de la e!!! 

presa. Debe proporcionar información oportuna y veraz y además que el control 

sea una actividad permanente y contÍnua, como consecuencia de una organización 

eficiente. 

Si el control no fuera una actividad permanente no podría recoger ..:. 

. todos lós hechós sujetos a contabilización. 

Las decisiones del administrador financiero son derivadas del aná

las alternativas para poder resolver situaciones presentes, tenienc1o

futuro y mirando la experiencia pasada, 

io que la contabilidad es la guía y apoyo para la administra-

hace que la responsabilidad del contador sea cada día mayor y sus..:.

la empresas puedan sobrevivir en la gran-

los negod.os, 



'. 
' 
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Por lo que según Robnett, Hill y Becket: 11 El contador debe estar ,.... 

capacitado, para explicar no solamente lo que -ha pasado, lo que por sí mismo es 

un trabajo fácil. { Historia ), sino también por qué ha pasado Control ) , y-

m~s importante adn, que es lo más probable que pase en el futuro dadas ciertas 

circunstancias ( Planeación ). Debe proporcionar medios para la evaluación de 

los efectos finales de decisiones administrativas espécíficas. Debe proveer-

las medidas de la eficiencia de las máquinas, de los métodos y de la gente ~ 

· ( Control ) • 

La contabilidad nunca es un fin en sí misma. Es una función vital-

de servicio, un medio de obtener información que escencialmente induzca a la -

toma de decisiones seguras y a la fomulación de políticas inteligentes. 

"Aunque a veces resulta casi invisible, la dirección financiera es-

un instrumento eficaz de competencia. Usted puede estar seguro que la mayor -

parte de sus competidores preparan en silencio su desarrollo, la expanción de

sus inversiones y el aumento de las utilidades. El administrador financiero 

de una empresa no debe luchar tallto por una competencia que se pregona, como .:.. 

por sobrepasar los futuros esfuerzos de aquellas empresas que en silencio apl,! 

can enormes recursos financieros para lograr sus objetivos " ( Robertson 

Cheatham ). 

T .G. Rose comenta: 11 Los efectos de una gestión financiera desacer

tada son mucho más difíciles de remediar que los efectos de una gestión desa ...... 

certada en las otras areas de la ~mpres~, el comercial, el técnico y el econó

mico. Si se permite una sangría de dinero circulante de la empresa originada-

por pérdidas de la explotación,, por la política censurable de repartir divide~ 

dos excesivamente elevados, o por la devolución inoporhma de los capitales to 

inados a pré~tamo, se plantearán a la empresa una serie de problemas graves, co 
. . 

mo son: la reposición de equipos ap.ticuados, fo" puesta a punto de las, instala--

cic>nes que nó estan eri co~dicionés de rendir por no haber efectuado las 

ciones y gástosde entrenamiento necesarios, o la necesidad de disponer 
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mayor volumen de capital circulante. Sin una transfusión de capitales nuevos

no podr1,la empresa desenvolverse a ritmo conveniente. En estos casos suele -

oclirrir que· la empresa no puede dar garantias o presentar atra,ctivos que mue-

van a hacer nuevas aportaciones de ca pi tal. De esta forma: " DESPUES DE UNA -

LUCHA DFSESPERANTE, EN QUE SE INTENTAN EN VANO TODOS LOS PROCEDIMIENTOS DE FI

NANCIAMIENI'O, LA EMPRESA ACABA SUCUMBIENDO, Y NO PORQUE SUS PRODUCTOS NO .TEN

GAN 'DEMANDA, SINO POR CULPA EXCLUSIVA DE UNA GESTION FINANCIERA DESACERrADA -'- .• 

QUE QUIZA SE REMONTE A MUCHOS AÑOS ATRAS " 

Necesitamos conocer la materia desde el punto de vista de la rela-

ción qúe guarda con otras actividades de la empresa, a falta de .una separación 

clara . . Y tajante, tenemos que partir de las definiciones. 

Sqlomon 1} ha descrito el planteamiento moderno de la dfrecci6ii fi~ . · 

nancier.a como el intento de dar respuesta a las siguientes preguntas: 

1 ¿ qué activos concretos debe adquirir una empresa ? 

2 ¿ qué volumen total de fondos debe comprometer una empresa ? 

3 ¿ Cómo deben financi~rse los fondos necesarios ? 

Por lo tanto la función financiera consistirá en.dar respuesta a és · 

preguntas. 

Las dos primeras se podr~an cónsiderar como de decisiones de inv:er

y la tercera como 'de financiamiento. Las tres guardan una relación en-i;. 

en ocasiones una empresa necesita tomar en cuenta. simul t~neameiite 

· 1) Ezra Solomon, .The l'heor.y of Financia! Map.agement ( New York; 

University Press 1963) pág~ 8. 

Si nosotros trataramos. de encontrar una característica 

prodµcción, y ventas, ésta sería .el tiem¡)o. 
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Todas las decisiones financieras nos exijen calcular o estimar acon 

tecimiento,s futur.os, ya sea dentro de un mes, un año, diez o veinte años1 etc. 

Entonces podríamos definir la teor{a financiera como el estudio o -

investigación del mejor modo de élev:ar a cabo la función financiera, a reserva 

de los problemas que plantea el tiempo y la incertidumbre. 

El objetivo del administrador financiero es elevar al máximo la'in-

versión que tiene la empresa para sus accionistas, 

Los objetivos del administrador financiero p¡eden ser de tres tipos: 

1) Orientados en el sentido de la compañia 

2) Orient~dos en el sentido a los accionistas 

3) Qm una base fundamentalmente ideológica. 

Este ·Último objetivo se refiere a que se dirija la sociedad de tal..;. 

·modo que mantenga un equilibrio equitativo y dinámico entre las distintas pre;.. 

tenciones de los grupos interesados tales como accionistas, empleados, clie~ 

tes y j:Úblico en general. 

Este tercer objetivo nos afectará: 

a) Imponiendo restricciones a las alternativas financieras del mis -·· 
.mo modo. que la ley limita muchas actividades empresariales. 

b)" Exigiendo una distribución concreta de las utilidades creadas ~ 

por las actividades de la firma ( iricluyendo las decisiones de firianciam:Í.ento} 

entre.los diversos grupos directamente interesados • 

. En el caso de que se impongan restricciones, podremos formuiar nues 
. ··. ; ' ' . -

. . 
tro objetivo financiero diciendo que consiste en. llevar al máximo el valor de.. 

· lá empresa para .lcis accionistas, a res·ervas y restricciones que cuentan al res 
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El Director Financiero debe de valorar lo que serían sus decisiones 

si tomara una política óptima de financiamiento, De este modci se dará cuenta

si esta perjudicando los intereses de los Accionistas. 

¡ -~ . ' • 

Generalmente los Directores Financieros no ven por los intereses de 

los A~cionistas, sino los de la Compañia y se despreocupan de valorar. los efe~ 

tos de sus decisiones sobre el val~r de los Accionistas, 

Si vamos a orientar la toma de decisiones hacia los intereses de --

los ·Accionistas, neceistamos efectuar predicciones sobre las distintas altern_!;!; 

tivas de financiamiento posibles, Necesitamos saber que es lo que determina-

el valor para los Accionistas, 

Se podría optar por un estudio por cada decisión, pero es impX'ác:ti.:.. 

co.. Ei comunicarse con los Accionistas tampoco es solución porque la comunic_! 

ci6i:i es ténue. y poco fiable •. 

Necesitamos utilizar la cotización de las acciones de una firma co.:.. 

mo indicación del valor económico que tiene. ·para los Accionistas. 
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CAPITULO II 

. LA PREVISION:·FINANCIERA • 

Planear según WÚliam H. NeWl11an es " Decidir. por adelantado lo· que

se ha de hacer ,11 o sea deéidir en el presente lo qtie se va a hacer en lo futu"':' 
~·~l ... -.. 

ro. El futuro es en gran parte predecible, ya que sli.:S raíces estan_en el. pre-

sente. 

La planeación deberá estar ba~ada en una previsi~n adecuada, : pues -

oomo dice Drücker " Una planeación sin previsión nos lleva a la falacia de un~ 

solo camino " esta razón entre otras es la que ;íne hace:· que prefiera el ciclo

administrativo de seis partes tal como lo divide, entre otros autores el maes

tro Agustín Reyes Ponce. 

La previsión .e.s;)·.ª:· _p_rimera parte~· .. del ciclo _administrativo, responde a la -

pregunta ¿qué se puede hacer? - implica la idea de anticiparse a situaciones"

futuras, sin las cual.es sería imposible hacer. planes• 

En la .previsión necesitamos seguir el siguiente proceso: 

1) Fincar objetivos 

O sean las metas que se persiguen. 

2) Invea,tigar los factores negativos y positivos 

Para saber en que forma se nos va a dificultar o facilitar el -Ü~ 
. -:· .. i~ -~ ~: : .. 

objétivos marcados en el primer paso. 

3) Establecer cursos alternativos 

Es decir, combinar los diferentes medios. o los Ci{Í~rentes camin()s ~ 
pueden. seguir. y escoger el camino más conveniente par~ nuestr~s pianes •. 

' . .. . . '·., 

Los pri~ciP,lo~ de l~ previsión son: 

-~f Principio de ia p;rediétibilidad 

Se basa. en las•prohábilid~des que hayáde que 
füpo'idb].e ··~~~~~· 10 que podemo.!:J hacer. 

>~-~;· ,, 

" .-
¡.; 
1 

•.--

( 

l. 
i' 
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b) Principio de la obj~tividad 

Nace del anterior y nos dice: La prevision debe descai:isar en hechos 

reales y no en opiniones subjetivas, h'echos reales son por ejemplo: los anteco!: 

dentes históricos de la empresa, la competencia y las necesidades de los coií8!!, 

midores. 

c) Principfo de la cu~nÚficaci?n. 

Para tener el mayor éxito en las previsiones es necesario que éstas 

puedan cuantificarse. Cuando no se pueden.hacer mediciones directas se hace·

una escala de valores graduada. 

CLASIFICACION lE OBJETIVOS: 

I.- Sociales y personales 

U.- Objetivos generales y particulares. S.egún el area de vigen

cia ejemplo:el objc:itivo del departamento de firiariZa:s'.es .cónáeguir los fondos -

con los cuales va. a trabajar la empresa. El departamento de contabilidad lle

va el control de estos fondos. 

III.- Objetivos ª' corto y a largo plazo. 

IV.- Objetivos colineales, son aquellos que sin haberlos determinii-

do nos los encontramos en el camino. 

Reglas para fijar los objetivos fi.naricieros: 

Las reglas para fijar los objetivos financieros son las mismas re

glas que se. siguen para .fijar objetivqs en administr(l.ción, son de dos tipos:· 
·.···. 

y :Positivas · 

Negativas: 
·: . · .. ::· ... ':.'. ,· 

la. ~f;?gla;..:. No confundir !:1 objetivó °:°n: !!:!!.•$ÍntÓmas,·:. , 

Ant~~. cie determin'ar el. ~bj~tivo es riEicie~a~iÓ Íir~·e~~igar ~t ·el opjé;.,. 
·::.:.-.; 

síntoma o·es causa. ·-

,¡; 
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Ejemplo: Nuestro problema es que no hemos podido colocar una erili~ 

sión de acciones; pero la realidad es que no les helllos hecho la publicidad y -

la promoción de ventas adecuadas, 

2a, Regla,- !!2 confundir.~ objetivo . .22!!. 12!, ~ ~. alcanzarlO. 

Ejemplo: Si somos administradores financieros de una empresa y nec~ 

sitamos habilitarnos de determinada cantidad de fondos podemos recurrir a los.-

inventarios, es decir reducir nuestros inventarios vendiendolos, ·Nuestro obj!: 

tivo es consegÜir fondos y el medio para alcanzarlo es la venta de inventarios. 

3a. Regla•- !!2 debemos~~ posibilidades contradictorias.!.::!!. 

~. ~ ~ ~ contrarias, 

Dice Drucker que el espír:Í. tu humano tiene mucha· tendencia a " pensar 

en blanco· y negro" sin tomar en cuenta que entre uno·y otro
1
hay muchos tonos

de gris, no debemos pensar solo en hacer o no hacer. 

4a. Regla,- Hay~~:~. encontrar.!!!!. seme:janzas I. diferen-
. • e 

~.~nuestros objetivos ~~!!!!E.' pá.recidos. 

No es lo mismo conseguir un financiamiento económico por que el CO!!, 

to. de capital es bajo, que parque .en ta emisión de acciones que hemos hecho es 

bajo el costo de cada ·acción, 

. 
Reglas positivas: 

la, Regla.- Fijar~ objetivo. E2.!: ~o 

En esta forma no perderemos de vista hacia donde vamos, 

.2a, Regla,.:.. Debemos. procurar. contar .52!! o.pi'niones':'diversas .~·!2,:

dó .si ™ p.mtos ~.vista representan ángulos distÍ.nto's ,t comPielll~D.brios• 
·. 

Si somos administradores f:ÍJ:i.ari:ci~r~s·y- ne~esitamos conseguir una 

importante de dinero Pal'ª nuestra empresa, harémqs muy):i:i~n eri •. co.11tar 

éon las opiniones del Gerente Genera¡,el 'contador s:i. ·este. puesto lo desemp~ña'."' 

li 
i 

F 
l. ,, 
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otra persona, el gerente de mercadotecnia y el administrador de la empresa. 

Aún cuando estamos contando con varias ·opiniones' debemo.s todos estar de acuer

do en la solución o soluciones que se dar{ al problema·. 

Ja. Regla.- Se le deben aplicar al objetivo las preguntas: 

¿Qué? ¿Quién? ¿Como? ¿Por qué? ¿Pa:r:a qué? ¿Chanclo? ¿L\Snde? 

Ejemplos: 

¿ Qué cantidad es la que necesitamos ? 

¿ Quién nos la ¡x¡ede prestar ? 

¿ Cómo la vamos a pagar ? 

¿ Por qué nos conviene hacerlo en esa forma ? 

¿ Para qué vamos a ocupar el dinero ? 

¿ Cuando estaremos en condiciones de pagarlo .? · 

. Desde luego que las preguntas se hacen· relacionadas con el objetivo 

que pretende: nuestra empresa en general o nuestro.departamento de finan:ias en-

particular. 

4a. Regla .... ~ objetivos ~. ~ estables: Ningún objetivo .!:! ,i!! 

mutable, .pero si estamos cambiando constantemente ocasionaremos falta de. COO)J!; 

peración y menoscabo en la eficiericia• 

2) INVESGIGAR LOS FACTORES. NEGATIVOS Y POSITIVOS 

El objeto de ia: investigación .es determinar los mediosipará··,alcari

objetivo fijádo. 

,'', .. '.- ,· . .. . 

La. ii:J.vestigación es .la parte más :iliitimamerite' unida. a la, pre:Visíóµ,'. 

preevemos escencia:lmente.cuando investigamos• 
.. · ,· . '., ,. ' . 

. ·; . ·, 

Reglas de la investigación: 

la. Regla.,Eriumer;a~, agrupar y enlistar los. factores posi ti.vos 
' :.:1', ' .. _,.·: .. 

con objeto de que n.(l se nos .pase Íiinguno, ya que la 

t ~ . 
,·. 
1.: 
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de cualquiera de ellos puede ser decisiva. 

Los factores que podemos investigar en la administración financiera 

son los siguientes: 

a) Cantidad que deberemos invertir en activo fijo. 

b) Cantidad que tendremos que invertir en inventarios. 

c) Estructura del ca pi 'j;al de nuestra· empresa. 

d) Como vamos a invertir nuestros ·excedentes de efectivo. 

e) maximización de utilidades. 

f) Reparto de dividendos·. 

g) Controles financieros internos. 

h) Controles financieros externos. 

i) Organigrama de nuestra empresa, 

2a. Regla.- Clasificación de los factores enlistados. Para saber ..;; 

cuales de ellos son suceptibles de medirse y a cuale.s se les dará un punto de-

mera apreciación. 

Ja. Regla;,- Determinar los: factores estratégicos: Esto se refiere

ª los factores que por su influencia pueden .ser dec;i.sivos en los demás por lo

que se les, llama estrat~gicos. 

4a, Regla.- Factores imprevisibles • .;;. Los administradores. en gen~ 

ral y el administrador financiero con mayor razón debe procurar fijar cuales -

son los elementos imprevis:Í.ble~. Esta regla se .refie-re al capitulo de los se.;; 

~ros, pues en .muchos casos será la Única forna· de estar cubiertos contra cua! 

qui~r siniestro, 

Técnica de la investigación: 

los.medios.por los.cuales podemos hacerla 



¡ 
· 1 

. ·- - ·- - ·~ - ---

b) Observación por registros 

c). Observación experimental 

:-··:---·:·:·:·-·, -- :.. - _. -··- --
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La observación.~ !!!i~. actuales.~.· hace acudiendo a los· hechos y

haciendo las . observa:cione.s pertinentes. 

!e, observación P2!. registros: Es por nuestra propP.a comprobación -

pero'.auxiliándonos por medio de registros: 

Contables 

Registros Estadísticos 

Administrativos 

Encuenta: 

Nóminas 
Objetivos 
Programas 

Es la investigación que se resuleve a trav~s de un cuestionario. •· 

"Es el acto dinámico de acudir a un punto geográfico para resolver

las interrogantes de un cuestionario" 

3) Establecer ~.alternativos: 

En los cursos alternativos veremos.cuales serán los posibles cami-

nós que nos llevarán a la meta: establecida. 

la. Regla.- Establecer las distintas formas de lograr lo mismo. 

Ejemplo·: Si nuestras fuentes de financiamiento las hemos hecho a. -

tfav~s de emisión de ácciories preferentes, estudiar los. costos d.e e'stas y los-. 

costós,,que tendríamos enot~as in5Útucionesde cr~dit~: Gúbernainéntales o pri -. 
extranjeras, etc.; 

2a~- Regla~..:·No caer en el dilema de. "hacer o no hacer'', considerar 
. - . .· ··:·: -·- ' 

todas l.as posibilidades intermedias. 

3a~.,.. Regla~.:. Considerar y··<i:nilizar tambien el efecto de no ha,cer 

el de Druckeri " La ocu~ción de un puesto en ":""". 

t 
V 

f 
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una empresa siempre había tenido el problema de no poder conseguir la persona -

adecuada, en una ocasi6n la gerencia.la dej6 vacante, la realidad demostr6 que

las actividades se desarrollaban mejor, como lo había sospechado el gerente al

obser\iar la dificultad para encontrar la persol)a adecuada ". 

4a.- Regla.- De los caminos encontradqs hay que comparar los siguie_!! · 

tes elementos: 

a) Riesgos contra posibles beneficios · 

b) El máximo de economía en esfuerzo 

c) El tiempo adecuado para desarrollar el camino 

d) ·Capacidad humana. 

Ejemplo: nuestra empresa Química Continental, S.A. necesita ... un fina!! 

ciamiento de $ 2.000.ooü y se trata de valorár m_ediante la 4a. Regla. los· cami;;_ 

nos encontrados; 

Primer· :Plan Hacer una emisi6n ·de:· ácciones --oomunes. 

Segundo plan Hacer-una emisi6n de acciones-preferentes. 

Tercer plan Hacer un pre_stamo hipotecario ·Elri instituciones nacionales. 

Qiarto plan Hacer un prestaino Hipotecario. en instituciones extranje;ras. 

Para cuantificar estos cuatro caminos tomaremos los siguientes valores: 

BUENO + 1 

OPI'IMO + 2 

REGULAR ~ o 

MALO .:. 1 

PESIMO= 2 

CUADRO COMPARATIVO 

E. ESFUERZO::· . E. TIEMPO 

. ·P = -2 

-2 

=.+2 

··,,_,-.·,· 

f 
" 

•; 

t 

; 

¡: 
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PRE VI S:I O N 

PRINCIPIOS 

PREDICI'IBILIDAD OBJETIVIDAD . CUANTIFICACION 

1.- CLASIFICACION DE OBJETIVOS 

SOCIALES 

PERSONALES 

GENERALES 

PARTICULARES 

ACORTO PLAZO COLINEALES 

A LARGO PLAZO. 

REGLAS PARA FINCAR OBJETIVOS 

NEGATIVAS 

la. Reglai No confundir el objetivo 

con sus síntomas. 

2a •. Regla No confundir el objetivo-

con los medios para alcanzarlo. 

3a. Regla: No tomar como contradic-

torio lo qu!'! solo es contrario 

4a. Regla: Encontrar las semejanzas 

y.diferencias con los más parecidos 

POSITIVAS: 

la. Relga: Fijar el objetivo por 

escrito. 

2a. Regla: Contar con opiniones::.. 

diversas. 

3a. Regla: Aplicar las preguntasi' 

¿Qué? ¿Quién? ¿Como? ¿Por qué? 

¿Para qué ? ¿Chanclo? ¿ funde ? 

4a, Regla: Los objetivos deben --

ser estables 

· INVFSTIGAR LOS FACTORES POSITIVOS Y NEGATIVOS 

REGLAS 

· 1a. Regl<1-: ·Enumerar, enlistar y agrupar lo~ factores positivos y negativos. 

2a ~ R~gla: ·. Clasifiear · 1os · · facto~es ·.encontrados 

3a• Regla: DefermÍnar 1()s~fa~tcire~ ~str:él:'tégicos 
4a •.. Regla: ~terminar l9s iactore~ i1nP,Y:e~isibles. 

,, ... ~-- ;,·:::,~...._-· .-.- . 
li,.', 
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TECNICAS: 

OBSERVACION De hechos actuales o por registros: Contables o administrativos 

ENCUESTA 

3.- ESTABLECER CURSOS ALTERNATIVOS 

REGLAS 

la. Regla: Establecer las distintas fonnas de hacer los mismo 

·2a. No pensar s"é)lo en hacer o no hacer ( Blan~o y negro ) • 

Ja·~· Considerar y analiZár tamb;l.en la posibilidad " no hacer " 

4a. Regla: Comparar los siguientes elementos: Riesgo contra beneficios, Econo

mía en esfuerzo, tiempo para desarrollar, Capacidad humana. 

En los cua:tro planes anteriores los riesgos se consideraron igua-

les en los cuatro, lo mismo el factor humano. En el plan "1" los beneficios-

se valoraron en R porque al :financiar en esta :forma nuestra empresa·· :tiene m~yor 

niÍmero de propietarios entre los cuales se tienen que repartir las utilidades. 

En el plan "2" los beneficios los valoramos como M, malos igual a menos 1, po!. 

que tenemos que hacer todos los gatos para la emi.siéjn de acci.ones y los de ven 

derlas, por las cuales tendremos que pagar un interés atractivo para. i11:teresar 

a los inversionistas. En el .plan "3" o sea un prestamo hipotecario en insti~ 

ciones nacional es lo marcamos com'o B = a + 1 porque no . tenemos que· hacer los -

gastos de emisión y c~~ocaaión de acciones y pagamos prácticamente los mismos

intereses o posiblemente menos que en los Planes 1 y 2, En la economía en -

t'iempo los planes 1· y 2 los marcamos comÓ pe'sim?~ Í>?rciue se requiere tiempo ·Í>:!!: 

ra emitir y colocar las accione~ sean comunes o seari preferentes~ Plan 3 con

s~guir prestamo en Hi~teca.en Instituciones nacionale~ lo marcamos óptimo~ -

+ 2 porque es el más rápido~ Ya conseguido este _mismo di~ero eri institucione~ 

extranjeras requiere más tiempo, pero. meno's ~ue la emisión de acciones.se~n .c.2. 

o preferentes. El factor humano relativamente nos afecta' en la misma ·- · 

para todos los planes¡, 
. . 

Plan 1 Emitir acciones . comunes -3 

... 

. •· 
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Plan 2 Idem Acciones preferentes = -4 
Plan 3 Prestamo Instituciones nacionales ··· +5 

Plan 4 Prestamo Instituciones extranjeras: - +3 

El anterior es solo un ejemplo para estudiar la fonna en que se pu!; . 

. den valorar las distintas soluciones que se .pueden dar a un problema de finan+. 

ciamiento. Lo he hecho en una forma sencilla en la practica son muehos otros,;. 

los elementos que hay que considerar. 

Técnicas de cursos alternativos: 

En una forma similar a lo anterior podemos estudiar las distinta~ 

combinaciones que se pueden hacer y valorarlas, es lo que se conoce con el no!!! 

bre de . 11
• Investigaci?n de Operaciones ", muchas empresas lo estan haciendo por 

medio de las máquina~ computadoras. 
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CAPITULO I I I 

PLANEACION FINANCIERA. 

La planeación es la segunda _part.e del ciclo administrativo, responde 

a la pregunta¿ Que se va a· hacer? De las respuestas obtenidas alá previsión 

financiera que es la primera parte del ciclo administrativo se aplica ésta se

gunda pregunta, o sea ¿ De lo que se puede hacer que se va a hacer ? 

Su importancia radica en que la eficiencia que es el objetivo cen~ 

tral de la administración, nó p.¡ede surgir del acaso, de· 1a improvisaci?n, y -

esto no sería posible si no existieran planes detallados o sean los programas. 

Desde luego que la planeación implica un gasto, pero no debe consi

derar·se como tal, ya que el dinero que se invierta en ella nos redituará pron

to utilidades. 

PRINCIPIOS DE LA PLANEÁCION: 

PRECISION FLEXIBILIDAD UNIDAD 

Precisión: Los planes deben ser concretos, y con la máxima preci&"'-

si.ón en sus elementos. 

Flexibilidad: aun cuando los planes sean precisos, deben permitir~ 

tomar.ciertos nuevos derroteros cuando esto sea necesario. 

Unidad: Los planes deben estar estructurados de tal manera que for-

I, men una unidad. 

Elementos de la planeación financiera: 

;1) Fincación de politicas 

2) Determinación de procedimientos 

3) Fonnulación de programas 

4} Formulación de presupuestos 

·.•'' 
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Las políticas son principios o normas que sirven para regular la ac 

ción. 

Podemos decir que las políticas son leyes que se han implantado de~ 

tro dé las empresas para· el mejor funcionamiento de ellas. Las políticas ~s--
' 

tan basadas en las leyes del país y ninguna pol~tica pUede ir contra estas. 

Reglas sobre políticas: 

a) de su fijación: deben quedar claramente especif~cadas, por eser!_ 

to. 

b) de. su difusión: deben ser conocidas por todas las personas que -

puedan ser afectadás por ellas. 

c) De su coordinación: Debe haber alguien que las interprete y re~ 

le su aplicáción, pues pueden ser aplicadas erroneamente. 

d) De su revisión peri?dica: Cada determinado tiempo se deben reví 

sar las políticas. ·Puede darse el caso de que se.consideren vigentes algunas

que no estan. Pue.de. existir un area del departamento que no esté cubierto por 

las pol~ticas adecuadas, o necesaria,.s. 

nes 

En el departamento de finanzas laspol~ticas serán sobre las funci2 

financieras de la empresa: 

I .- Poli ticas sobre . . .. 
inversi~n en activo ;fijo 

II.- Políticas sobre créditos 

III .- Poli ti cas sobre estructura del capita.l 

IV.- Politicias sobre reparto de dividendos 

V.- Poli ti ca sobre inversión.de efectivo,. ·excedente. en caja, etc, 

Determinación de procedimientos financieros: 

Procedimientos financieros:· son los .planes que nos señal~n la s~ 

cronológica qUe hay que llevar a. cabo para giajor cwnplir el manejo, 

los valores de la empresa • 

. -.-. '-: . , .. 

i ~ 
···.1 



·Reglas de procedimientos: 

1) Deben. fijarse por escrito 

2) Debe evitarse la rutina 

3) Debe evitarse la duplicidad innecesaria 

Formulación de programas financieros: 

.En los programas nos referimos al tiempo que se necesita l'él:ra lle-

var a cabo cada una de las etapas del mismo. 

Reglas sobre programas: 

1) Deben ser aprobados por.la autoridad administrativa y financiera 

de la empresa. 

Para lo cual es necesario: 

a)· Que sean preparados minuciosamente, para poder contestar a cual-· 

quier pregunta. -

'b) Lós programas se deben presentar no como un gasto, sino como al::

gó que en forma directa o indirecta ayudará a· obtener utilidades. 

c) Deben mencionar el tiempo mínimo para obtener resultados, en ; -

otra forma producirán.desconfianza. 

2) se debe seleccionar el momento dportuno para iniciar el plan. 

La pláneación de una empresa lucrativa implica los siguientes pasos: 

1º Reconocimiento.de la necesidad de acción 

2° Investigación, información y análisis de los datos disponibles. 

3º Pro}1lesta .de. acción 

4° Decisión 

·Desde este p.mto de vista la. pbneación comprende la Íincacióri de -

la elaboración de progri;tinas y presuP\lestos; todo l"; anterior sin ~ 

perder' de vista que una administración financi~ra adecuada. de nuestra empresa

que esta tengii. )itilida:des satisfa.ctorias. 
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El. hecho de que la empresa se haya desenvuelto sin las bases de una. 

planeación integral a cort'o o largo plazo, no significa que siempre ella esta

rá en ci:>ndiciones de clÍlllplir con sus obligaciones y mantener· un rendimiento .-:.. 

adecuado al capital empleado, pues es indudable que se pueden presentar condi

ciones que afecten desfavorablemente la.situación financiera de nuestra empre-

s.a. 

Según el Boletín Num •. 2. de la Comisi?n de Consultória en Aélminist·l'!, 

ción de Empresas del Instituto Mexicano de Contadores Públicos, " La planea--

ción financiera trata de anticipar solucionés, al menos temporales; a proble-

mas como los siguientes: 

1.- Los cambios en la economía del país que escaseen el crédito. 

2.- Los cambios en la economía o en las condiciones internas .. , de 

la empresa. que retarden el flujo de las ventas y/o de. las cobranzas a tal gr!, 

do que se dificµlte hacer frente a las obligaciones con oportunidad. 

3.- Las dificiul tades de orden técnico .que retrasen lo~ progrmas de

producción o que impidan cumplir con las fechas predeterminadas para surtir -

una órden o iniciar un nuevo proceso de fabricación. 

4.- Las exigencias gubernamentales que impongan nuevas restriccio-

·nes a la producci?n o a los precios; que establezcan nuevos impuestos o res~ 

tricciones a la importación o al flujo internaci'onal de monedas. 

5.- Las exigencias qe los propietarios que requieran el pago de di

videndos mayores o má~ frequentes. 

6.-Las exigencias de los acreedores, que impongan.limitaciones al

.tipo de inversiones o a ,la cuantía de compromisos que J?.¡edan contraers~, o que 
. " 

reclaine;n garantías esped'.fic:as pafa .. sus. creditos. 

?.- Las exigencías de los tr:aba_jadores, que eleven sorpres,ivamente

los · salarios o las prestaciones y· en esta forma se convierten en partícipe,s -.,. 

en las utilidades~ 

. 
i 
l 
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8.- Las alteraciones en la demanda por cambios en las inclinaciones 

de los c'ompradci'res, progresos tecnológicos o impulso de las fuerzas _competido

ras~ que obliguen a la empresa a ajustar sus programas de producción y ventas-

o a substi tüi'r' unos. prodµctos por ót~o~. 

9.- Los casos foruitós o de fuerza mayor que se manifiesten en for-,. 
. ( 

ma de siniestros o en cualquier otra forma de quebrantamiento financiero ines-

pera,do. 

La planeación para el desarrollo de la función financiera está en-

relación directa con. lo que dicha funciór. comprende: 

1) La obtención de los fondos financieros necesarios al costo míni

mo, lo que implica determinar la inversión necesaria en los bienes y servicios 

para la operaéi?n normal de la empresa. en su situación actual y ante.la expan

sión prevista, y que no es otra cosa que la determinación de los fondos para -

la inversión en biene~ circulantes y permanentes.· ... 

2) Llevar a cabo esta inversión necesaria, habiendo obtenido previ!, 

ment·e los recursos constituidos por .el efectivo y los bienes que son asequibles 

por su costo y producti vidad,estós recursos pueden provenir de fuentes inter,'.... 

nas o de fuentes externas, en una proporci6n correcta entre unas y otra~: •• 

3) La inversión de los fondos sobrantes en las mejores condiciones-

y 

. 4) Preservar la integridad del capital por la obtención d_e utilida-

des. 

Es indispensable determinar el punto de equilibrio, o _sean las ven

tas mínimas.requeridas para que la empresa opere sinutiliidadrii pérdida, ante· 

los costos y lOs gastos previstos. 

. . 

f. 
l.: . 
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En términos generales, la planeación financiera implica el uso.de -

múltiples técnicas adininistrativas ·pa.ra planear y controlar en fonna coordina

da los distintos efectos financieros de las diversas funciones de la empresa,~ 

pero los pr~supuestos constituyen el instrumento. más· valioso1 para ello. 
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C A P I T U L O IV 

LOS PRESUPUESTOS • 

La palabra presupuesto ha sido adoptada por las empresas. como ·siñó~i 

mo de la predeterminación de cantidades sobre bases estadísticas o sea la. expe-

dencia de años anteriores, 

La técnica presupuestal tuvo su qrigen en el presupuesto gubernameu 

tal, J.o cual se refiere a los gastos que tendrá que hacer un gobierno en la -

realización de sus funciones. En esta forma podrá ser más facilmente analiza

do y· controlado en cuanto a su apÚcaéicSn. 

Su origen es de la palabra francesa 11 bougette 11
. que significa bol-

sa, de esta derivó el termino inglés: " budget " utilizada a fines del siglo -

XVIII, cuando el Ministerio de Firianzas de Inglaterra sometía a la considera-~ 

ci6n del Parlamento sus planes de gastos para su adopción y control, 

Posteriormente esta técnica fué adoptada por varios países, en 1821 

por los Estados Unidos y en la actualidad por todos los paises del mundo. 

Esta forma de control ha sido adoptada por la empresa privada des-

pues de la primera guerra mundial. 

"Un presupuesto es una copia fiel de un plan de acción pará.:.un ne--: 

. gocio, por un periodo definido de tiempo; su objetivo prim()rdial es controlar

. las diversas partes de la empresa. 

·. ' . 

La comparación entre las.· metas alcanzadas y las. metas presupuest~ 

relación entre el ser y el deber ser, nos. sirve para determinar la-

· eficiencia de las· operaciones, 

· •. A}guna defi~ici6n mencioná que la finalidad del control presuplte~ 
. . . 

la maximi i.aci6n de las utilidades. 

·-.. -.- .,- - .. -::--.. - .. -.. '. 
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11 Un sistema de control presupuestal es un plan financiero ctiidado

s.amente preparado, para coordinar las diversas divisiones de una empresa, con-

el propósito final de obtener utilidades' 11 
( Vansickle ) • 

El presupuesto en una forma Ó en otra encierrá todos los elementos

del ciclo administrativo, lo cual si se ha hecho con datos veraces y oportunos 

podrá predecir los hechos, para en esta forma poder.alcanzar o superar los.ol>

jetivos que la empresa mediante el presupuesto se .ha fijado. 

Los presupuestos son la expresión numérica del plan general de ac-

ción de la empresa, forma parte del ciclo administrativo. La planeación sirve 

como punto d~ referencia para que los acontecimientos resulten de acuerdo con-

lo planeado, y ya en esta forma pertenece a la última parte del ciclo adminis

trativo o sea el control, de donde ha derivado elriombre, de control presupues-

tal, y que se refiere ho solo al control financiero, sino a todo lo que puede 

expresarse en números, aun cuando no siempre en términos monetarios. 

La existencia de un plan de acción de la empre.sa implica: 

a) Los objetivos, o sean las metas que se pretende alcanZ<tr. 

b) Las polÍticas que son las guías del pensamiento para que los ej.,!; 

cutivos tomen las decisiones de acuerdo con los planes de la empresa. 

c) Los procedimientos o detalles de la forma en que debe desenvol~ 

verse la acción. 

d) Los programas que son la conjugación de los objetivos, las polí

ticas y. los procedimientos, .formulados para llevar a cabo cierta acción ya: de

.cidida y que se basan . en presupuestos de ca pi tal:' o : financíero.S:. y de tiempo. 

Por lo que los presupuestos son el mediO por el cual se fijan los "."' · .. 

debe. seguir la empresa, y al mismo tiempo sirven para controlar o~ 

que se está haciendo sea de acuerdo ron lo planeado. por la. éldmini&:-. 

.. DiCle al respecto :el C.P. ·Roberfo Maéías Pineda':. 

11Ei mecanismo que propor•cíona esas previsioneE; 1 f que hace posÍ.ble 

F. 
¡· 

t· 
¡· 
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la ' aparicj ón de un plan, a través del cual se ejerza el control, es el pre

supuesto. El presupuesto pone en juego todas -las actividades de la empresa, 

estableciendo la coordinación entre los diferentes departamentos y sujetando a 

los jefes de estos a una disciplina. 

El presupuesto, como plan comercial, est~.definitivamente establee! 

do ~Porque implica soluciones concretas, propositos irunediatos y programas -

realizables - como par.te integrante de las practicas de las empresas tecnicar-

mente administradas " ••••.• 

Robert Satet opina: " El control presup.iestario que implica y entr,!_ 

ña inevitablemente la organización metódica, científica y racional de todo --

trabajo ". 

Los presupuestos tambien son base importante para los creditos ban 

carios. 
. . 

Nos sigue d:l.ciendo Robert Sa tet " Los presupuestos deben ser establ~ 

cidos según el orden creciente de las posibilidades que ofrecen, es decir, co_-,.. 

menzando por el más débil.para tenninar por el más importante ••••••• "Así en 

. un periodo de crisís generalizada, será cuestión de establecer, en primer lu-.. 

gar, un presupuesto de ventas en relación con ia capacidad cie absorción del 

mercado, deducir del mismo el presupuesto de las fabricaciones a realizar y -

luego obtener de éste:' Último el presupuesto de aprovisionamientos ", 

" Por consiguiente hay que hacer previamente el inventario dé las-

Salidas, medios. de producción y. almacenamiento, para podel' de

el órden racional de establecimiento. de los presupuestos, deberAn ~calcu"" 

la capacidad de las fuentes de aprovisionamiento y los recuros fiM.ncie-

Las distintas clases de. presupuestos en un periodo de economía nor•: 

Presupuesto deventas 

de prodqcción 
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Presupuesto. de aprovisionamientos 

Presupuesto: de gastos 

Presu?Jesto de inversiones 

Presu?Jesto de tesoreria 

Es evidente qÚe toda empresa ha sido creada para obtener ingresos·

y vender productos o servicios. Los proyectos nacen y se critalizan én el mo-

mento que se busca tener una ganancia. Pero debemos calcular que cantidad d! 

bemos fabricar para satisfacer las necesidades existentes en el mercado o que

seamos capaces de crearle a nuestro mercado, esto nos permitirá calcular los -

aprovisonamientos, los pagos, el capital, necesario y finalmente el presupues

tó general" 
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CAPITULO V 

RELACIONES DE LA AJ1.1INISTRACION FINANCIERA CON OTRAS CIENCIAS. 

La.administración financiera no es una ciencia en el sentido estri~ 

to de la palabra, entre otras cosas porque no tiene verdades propias. 

La administración financiera y la administración pÚblica, así como-

1.a economía, la psicología y la sociología, las matemáticas, la administración 

de empresas, la mercadotécnia, las relaciones pÚblicas, ·estan muy estrechamen- · 

te relacionadas en el mundo real, por muy separadas que esten en el salón de -

clases. 

En la administración financiera pasó algo similar a lo sucedido con 

la ~ociología, se le fueron agregando muchos nuevos conocimientos con el cará~ 

ter de indispensables, hasta hacerla casi enciclopédica, yo trato de limitar

me so.lo a lo que considero que es un bagaje indispensable para el administra

dor financiero y en cada caso explico o trato de. explicar el porque. pienso de-

esta manera. 

ADMINISTRACION FINANCIERA Y ECONOMIAs- La economía es el estudio .,.... 

dél sistema económico en su. conjunto, y de como trabaja para satisfacer las -

necesidades de la ·sociedad. 

La administración financiera se ocupa del manejo de los valores a -

nivel de empresa. La economía se ocupa del manejo de los valore.s ·a nivel na-

cional o internacional. . 

Los cambios económicos podrán.hacer variaciones en el costo del----, 

c¡:i.pi tal.debido a mucha oferta o poca oferta del mismo, lo q~e deberá ser toma~ 

do muy en cuenta por el administrador financiero para conseguirlo en las mejo

res condiciones posibles. 

AOMINISTRACION FINANCIERA Y CONTABILIDAD~- La contabilidad es una~ 

funciones que tienen una relación más estrecha con la' administración -. . . . . 

1: 
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financiera. La contabilidad es una técnica que se encarga de informar con 

oportunidad y con veracidad los estados financieros de una empresa, pasados y

presentes, y sobre ellos basar la actuación futura. Tambien se encarga de im

formar y registrar los productos del trabajo y las transfonnaciones. del .capi

tal. 

ADMINISTRACION FINANCIERA Y MATEMATICAS:• Las matemáticas son una-

ciencia que tiene en cuenta las propiedades de la dimensión cuando puede me

dirse. Has'ta hace algunos años los' matemáticos solo teriíari ocupación en las -

compañías de seguros como actuarios, o como profesores en las escuelas. Ac--. ·:-

tualmente son tan solicitados en todas las empresas, que sus sueldos han subi-

do mucho y estan empujando los negocios modernos en muchas direcciones, y esto 

es sólo el principio. 

Hace algunos años.se presentó un problema difícil en una compañia 

norteamericana La Honey./ell Inc. Para resol verlo se usó la. siguiente formula: 

y X ( 10 2420 
w 

139. ) 

Es una fónnula fácil de resolver conociendo las variables. A pe--
sar de su sencillez ahorró a la compañia mils de tres millones de pesos por año·. 

Y más le seguiría ahorrando en lo .íui;uro. 

El problema fué el siguiente: 

Durante muchos años simepre se usaron transportes terrestres y mar! 

timos para distribuir los productos de la Honeywe.11 en .!!:uropa. Hace tres años 
ti L~ 

hubo una reducción iínport'ante en las tarifas de flc::tes. aereos, así como en .el.;. 

. importe de. los .seguros. Lo antericir hi :io pensar·• a los· .directivos de la empre

sa sirio s,ería más económico mandar los productos por la vía aerea. 

Era muy complicado la determinación del punto de equilibrio, ya que 

tarifas de arrastre eran varias desde el punto.de embarque hasta su' desti

Lo mismo sucedia con el costo de los seguros y el almapi;inaje. 
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Se usó un procedimiento que se llama Simulación. La simulación es 

una ci.encia que s~ usa para sopesar multiples variables. En la solución del -

problema intervinieron contadores, economistas, personal de tráfico y altos ~· 

ejecutivos. Cuando el problema fué estudiado se llegó a la fónnula mencionada 

anterionnente. 

En la simulación se procesan todas las posibles variables mediante

una comp.ttadora. Se sácan todas las alternativas posibles. Posteriormente se 

selecciona la respuesta más adecuada. En la simulación todos los datos se tr~ 

ducen en teminos matemáticos y una variable es eonsiderada en relación con;,;:;;: 

otras variables. En muchas ocasiones se llega. a ecuaciones muy complicadas. 

En nuestro caso ·tenemos: 

X a Kilos por decímetro cúbico 

Y =· a valor en pesos por dedmetro cúbico 

W = a Kilos por embarque 

Se llegó a un método relativamente directo, sin embargo, antes de -

ello la ecuación tuvo que ser resuelta miles de veces. Si esta repeÜción se

hubiera hecho sin la ayuda de una eomp.ttadora hubiera tomado. varios años de ..;.;:.. 

tiempo. Una vez que se tuvo la solución de .la ecuación. se h;i.cieron gráfi.cts 

tridemensionales. Lo anterior demostró que se podía ahorrar dinero en todas .:.. 

lás remesas. Aparte de lo anterior el ahorro en tiempo fué motivo de felici--

·dad pára los distribuido~es europeos. 

La computación de datos y su procesamiento mediante ,la computadora;... 

es-tá to111ando ~ucho au~e hoy en día •. 

A pesar de todo lo mencionado anteriomente hay auninuchósgeren--,. 

tes <i{ie.no .creen que una máquina que sólo suma, resta, multiplica y divide,

pied.a ·.tomar decisiones en los . negocios. Sin embargo mediante ella se estan -

buscandci soluciones nuevas a mÚchos viejos problemas. 

En los círculos universitarios la simulación se está usando para t,2 
. . 

.en ia din~i~él de sistemas politicos complejos. Tales. estu-

;:-. 
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dios podrán'.predecir cambios políticos o sociales antes de que tengan lugar. 

No es una ciencia joven, ya que se usa desde 1930. Su prueba de fuego la tuvo 

cuando los ingl:eses la usaron en la investigación de operaciones mili tares. 

Esto culminó posteriormente en los Estados"·Unidos con el uso de los sistemas 

PEID', ( PROORAM EVALUATION AND REVEW TECHINQUE ) y C.P .M. ( CRITHICAL .PATH ME;., 

THOD.) •.. 

Las computadoras con la velocidad del relampago pueden dar sus so

luqiones entre miles de posibles cursos de acción. Mediante la simulación los 

ejecutivos pu.eden valorar todas las posibles soluciones a un problema a:dminis-

trativo sin arriesgar nada. 

Un ejecutivo no necesita ser contador para poder leer e interpretar 

estados financieros, así mismo. él no es.necesario que sea un matemático muy

hábil para simular una compleja decisión financiera. El solo debe saber cuando 

esto es posible y que tan' dignos de credito son los datos obtenidos. 

LA ADMINISTRACION FINANCIERA Y LA MERCADOTECNIA: 

La mercadotecnia es la realización de ciertas actividades en los n~ 

gocios que dirigen el flujo de bienes y servicios de originador al consumidor

º usuario ( American Marketing Association). Según la definición de Paul 

Mazur es la transmisión de un impulso o suministro _de un nivel de vida a la s2. 

: cied.ad• Su definición otorga una base filosófica tan extensa que oscurece la

'na:turaleza fundamental de sus funciones, convierte a la empresa en una organi

zación de mercadotecnia, porque cada .acto de aquella debe ser dirigido a :sati!_ 

facer algún deseo de la sociedad. 

La Mercadotecnia se divide para su estudio·en varias partes que son: 

Inve.stigación de mercados, :Relaciones 'Públicas, Publicidad y Promo-- ' .. .. . 

. ci9n de ventas. 

Todas y cada ·un_a de ellas tiene " mucha. 1•ela:ción con la administra• 

Óión financiera. 
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LA INVESTIGACION DE MERCADOS:- Es una función administrativa de ~ 

previsión y control que comprenqe una serie de estudios sistemáticos y me 1odol2 

g),cos que tienen por objeto informar con oportunidad y veracidad lo siguienter 

a) Los motivos de aceptación o rechaz.o, parcial o total de los pro

ductps o servicios que fabrica o distribuye nuestra empresa. 

f · b) Tipificar las condiciones físicas, mentales, sociales y económi ... 

cas del mercaclo al cual van a estar dirigidos nuestros satisfactores. 

c) Analizar minuciosamente al consumidor, para descubrir sus necesi 

dades, hábitos, deseos, temores que lo hacen aceptar o rechazar la compra. 

d) Destacar la existencia o no de competencia directa o indirecta,

así como su antiguedad, ubicación, fuerza, tácticas, técnicas y estrategias. 

e) Estudiar los canales de distribución apropiados para la natural~ 

za del satisfactor. 

11 MERCAOO ES UN ESTADO SOCIO EOJNOMICO OONDE SE CREAN Y SATISFACEN~ 

NECESIDADES, Y DONDE EL ORIGINADOR SE ACERCA AL CONSUMIOOR MEffiANTE LOS AIECU~ 

'..)OS . CANALES DE DISTRIBUCION ". 

RELACIONES PUBLICAS:- Son un grupo de funciones administrativas o -

más bien sociales, que se desarrollan dentro de una empresa o gobierno con oJ>.; 

j.eto de tener relaciones sanas. y productivas con los pÚblicos afectados por -:- · 

ell,os. 

Son muy importantes para la admin:Lstraci~n financiery., .ya, que Úe¡_ 
. . 

nen objetivos comunes tales como: fonnar una buena imagén de emprésa. ante los ·. 

públicos aféctados por esta. 

Publicos Internos 

Obreros 

Empleados 

Ejecutivos 
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PUBLICOS EXTERNOS 

l 
'MIXTOS 

En relaciones públicas1: 
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Clientes 

Prensa 

Gobierno 

Competidores 

Iglesia 

Banca 

Distrihld.dóres. 

Provedores 

Accionistas 

" NINGUNA EMPRF.SA TIENE RAZON DE EXISTIR, SI NO ES CAPAZ DE ELEVAR

EL NIVEL DE .. VIDA lE LOS PUBLICOS AFECTADOS POR ELLA ". 

Sin profundizar mucho se comprende como puede la administración fi-

nanciera contrihlir.al prestigio y buen nombre de la empresa, estando planeada 

en tal forma que: 

a) Se paguen salarios justos a us obreros, empleados y ejecutivos. 

b) De una imagen de solidez y prestigio ante sus públicos externos, 

internos y mixtos •. 

Todo lo anterior no porque el administrador financiero sea o pre-:

tendai ser un piiblirelacionista, función en si bastante compleja, y que solo ..:... 

existe en muchas empresas a nivel de asesoria, sino para coor.dinar sus funcio

nes con este departamento o con estos asesores~ 

LA ADMINISTRACION.FINANCIERA Y LA PSICOSOCIOLOGIA. 

La ·psicología estudia las actividades del individuo y la p5ico so...

cfologí¡;t las actividades deL iildi:Vi'duo influido" pÜr otros indi'viduos. Estas -

interacciones . exi'sten aun cuando se enctíentre solo al tqmar una decisión, ya -

que su oonducta es determinada socialmente. 

Qiando un financiero. planea el. crecimiento de una compañia a nivel

nacional o internaciional,, ~l valorar las al terna ti vas esta siendo influid() por 
!)~rl'SCA·~ 
.. '111'6 ~ fd. 
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otros de <tuienés adqufrió sn escala de valores, por la cual el juzga lo qué' el 

cambio significará para su empresa. El conocimiento de las actitudes de las -

personas ooii las cuales ha estado anteriormente en contacto y con las que aso

ciará en lo futUro, son factores importantes que le ayUdarán a valorar los :,~ 

riesgos financieros de su empresa. 

El hombre: es influenciado por muchas fuerzas que actuaron sobre -

él en el. pasado y otras que lo hacen1 en el presente, el total de las cuales se. 

llama campo:' psiéológ:j.co'.El adrilinistrador ;financierornecesi'ta ··tener ·todqs estos 

conocimientos para poder predecir o determinar la conducta de las personas. 

LA AIJAINISTRACION FINANCIERA Y LA ADMINISTRACION DE EMPRESAS&- La~ 

he dejado en útlimo lugar intencionalmente, ya que es la má.s imi>ortante, es -

ella quien le porpcrciona la empresa que es donde desempeña sus funciones la -

. administración financiera. Las partes del ciclo administrativo que lo requie.;.. ·· 

ran son tratados en los diferentes capítulos de esta tesis. 
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C A P I T U L O VI 

FUNCIONES DEL All\IINISTRA])QR FINANCIERO Y DEL Cl)NTRALOR 

Se han hecho estudios muy ampld.os sobre las actividades de los adm,! 

nistradores financieros, sobre todo por la Junta de la.Conferencia Industrial

Nacional y por la Asociación Norteam~ricana de la Dirección. Ambas. organiza.:.. 

ciones ·emplearon el método de encuesta por correo. Quienes contestaron el ·..;.._ 

cuestionario se refieren a ·él a lo que les parece atractivo o de la fonna en-

que les. gustaría considerarse a sí mismos. Se previó que la información p.idi!, 

ra ser deformada, mediante el expediente de hacer é¡U:e las préguntas fueran de.;. 

infonnación. 

Se identifican dos tipos fundamentales de funciones financieras: 

a) La función del tesorero 

b) La función del contralor 

Las funciones del administrador financiero que ocupan más de 50% ~ · · 
;._::~:·:· 

de su tie~po son las siguientes: 

1.- Se hace cargo de las relaciones con los medios de financiamien-;. 

to. 

2.- De la administración del efectivo 

3.- De los créditos 

4.- De las cobranzas 

5•- De pagar dividendos y de los seguros 

Todo lo anterior representa dinero o posesión real de. fondOs de al;.. 

guari clase •. 

Sobre la misma base el Contralor, en su cap:i.cidad de inspector de 

fina.:iicieros, por .lo general se encarga de lo siguiente: , 

1~ .- El control de la co11tabilidad de .la .empresa, de la 

general y lá de los costos (90 % de los 165 casos ) ; 



2° .~ La auditoria interna ( 78 % ) 

3°.- Los presupuestos 

· 4 ° .- La preparación de estados financieros 

5º~- Los servicios centralizados de oficina 

6° .- La preparación de nómina general de la empresa 

7º .- La custodia, el mantenimiento y la destrucción de registr is-

80 .- Idem·de los sistemas y procedimientos. 
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En su actividad como funcionario de finanzas un contralor puede co,!!:, 

tar con un buen número de subordinados, por medio de los cuales planifica, di:...' 

rige, controla y tal vez coordina. 

El ejecutivo de finanzas es un administrador porque encabeza una o~ 

ganizaci6n funcional que recientemente ha sido citada como "· planta dentro de 
ji' 

otra planta "._ Esta descripción se deriva del hecho de que ·cada vez depende--

mos. menos del empleado o de una multitud de perísonas, y.cada vez más de una~-

complicada maquinaria' para registrar datos, resumenes y hacer eomparaciones. 

El ejecutivo de finanzas en cuanto administrador de esta actividad en su com

pañía es responsable de la produc7ión de datos. Tenemos que perci_bir ·cada. vez 

· más su doble papel cada vez que hablamos del ejecutivo de finanzas .en la plan,! 

ficación. Debemos distinguir entre la plánificación que r.ealiza en la coordi

nación, con el apoyo y consulta con los otros funcionarios superiores de .la E!!!. 

· presa, y la planificación que realiza de acuerdo con sus subordinados. Tiene

que preparar a sus ayudantes para los constantes cambios que tienen lugar en ~ 

los métodos· de elaboración de da tos. ( George Müller "The Financia! Executi;... 

ve in over all company Planing, The Controllert XXX ( enero de 1962') pág. -

17 ) • 

En esta for¡na el ~dministrador Financiero reali~ funciones genera

les de la Dirección, además de las funr:io~es específicas de la administración;_ 

distintas de la funcíón flnanciera. 
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En su actividad como funcionario de finanzas un contralor puede CO!!, 

tar con un buen número de subordinados, por medio de los cuafos planifica, di

rige, controla y tal vez coordina. 

El ejecutivo de finanzas es un administrador porque encabeza una º!: 

gariización funcional que recientemente ha sido citada como .... planta dentro. de , 
otra planta " •. Esta descripción se deriva del hecho de que cada vez depende--. 

mos menos del empleado o de una multitud de personas, y cada vez más de una.~ 

complicada maquinaria· para registrar datos, resuinenes y hacer comparaciones. 

El ejecutivo de finanzas en cuanto administrador de esta actividad en su com~ 

pañía es responsable de la produc~ión de datos. Tenemos que percibir 'cada vez 

más su doble papel cada· vez que hablamos del ejecutivo de finanzas en la plani 
. . . . -

ficación. Debemos distinguir entre la plánificación que realiZa en la coordi

nación, con el apoyo y consulta con los otros funcionarios superiores de la ~ 

presa, y la planificación que realiza de acuerdo con sus subordinados. Tiene

que preparar a sus ayudantes para los constantes cambios que tienen lugar en -

los métódos ·de elaboración de datos. ( George Müller "The Financial Exewti

ve in over all coinpany Planing, The Controller~ ·xxx. ( enero de 1962 ) pág. -..., 

17 ) • 

En esta forJ!la el Administrador Financiero realiza funciones genera
" 

les de la Dirección, además de las funciones específicas de, la administración;;;; . 
distintas de la función financiera • 

. ,-. ·'';'.·':.;. ;·.;,. :,--• -



Como quiera que se le llame el Administrador Financiero por lo gen!: 

ral está cerca del Director General en ~l organigrama de la empresa y freCllen

temente es miembro del grupo de ejecutivos que dirigen una empresa en una org~ 

niZé!.ción gra.nde. 

EXisten dos razones poderosas para centrali2.11r la función financi&-

ra: 

·1° .- Hay economías de escala. en la :función financiera, ya que por -

ejemplo una emisión fuerte de valores piede .colocarse en términos más 'favora,.;;.. 

bles. que una pequeña. · 

2°.- Las decisiones financieras claves son de vital importancia pa-

ra la empresa ya que de ellas depende en muchas ocasiones su supervivencia • 

. Entre ¡as que se incluye: agregar una nueva linea .de productos ·o abandonar una 

ya establecida; añadir nuevos departamentos a una planta o cambiar la ubica--

ción de la misma; colocar uria nueva emisión de valores o entrar eri arreglos de 

~rrendamientos. Estas decisiones ejercen un efecto · perdlltable sobre las uti~ . ... ,.... ' 

lidacles de 18. . empresa y, por lo tanto, requerirán la oonsid.eración de los ·al-

tos directivos. 

De igual importancia para alcanzar los_ objetivos de una empresa es

la nec~sidad de ooordinar las operaciones de los.departamentos o de las divi-> 

siones y el comportamiento de la empresa considerado como un todo. Las opera

ciones de las divisiones individuales pieden ser óptimas, pero quids requie

ran hiena parte de los fondos de la empresa:~ De este modo la .funci?n fina~ 

ci.erél .piede centralizarse a fin de aicanzar un rendimiento óptimo en to·dos lc>s 

sentidos~ 

·· . 

. . T· 

.. ; 
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C A P I T U L O VII 

EL ADMINISTRADOR FINANCIERO Y SUS OBJETIVOS 

El ¡µhninistrador financiero, no es cierta persona; o grupo de pérs~ 

nas,, el t~:onino .. s~ refiere a hacer ciertas cosas más que a ser cierta persona. 

El administrador Financiero es la persona que toma decisiones que -

afectarán directamente la cantidad de utilidades y/o suplir los fondos dispon! 

bles del negocio. 

En los negocios pequeños. quien desempeña esta función es el, cj.ueño -

de la empresa. 

El aspecto financiero dentro de la administración de la empresa ne

cesi ta adecuarse a los fines de la misma; es decir, la previsión de la necesi

dad monetaria, la obtención de estos fondos y ~u utilización. 

El preveer las necesidades monetarias supone la programación de las 

OIJE!raciones que se tienen intención d~ llevar a cabo y los medios financieros

utilizabl·es para· el caso son la consecuencia· de la comparación entre los recu,t 

sos propios de la empresa y los necesarios al desarrollo de las operaciones -

previa tas. Para poder establecer esta comparación es necesario conocer perfe~ 

tamente los recursos cie la empresa y su rendimit:lnto. 

Cada departamento de la empresa debe saber su objetiv~ y los medios 

para alcaniarlos sin olvidar que son part~ de los objetivos de la empresa en._/ 

conjunto. Cada uno de.estos objetivo~ .para alcanzarse es necesario que todcis

los departamentos de la empresa en conjunto funcionen a:nnoniosamente. 

·El administrador. fin?nciero interviene en todos los aspectos econó

mieos y su autoridad.la ejerce en el momento de la toma de decisiones, coordi~ 

nando las activi.daqes de la empresa. 

Las :{únCiories· Y: ·~;i1_b .fu11:ciones de las firianza,s y su contrOl, ,.segú~· 

la ,clasifiCación de la Asociación de Ingenieros Consul torés en AdmiÍ:rlstracióm 

; . .;,·'." ,. '"' ···' ;:. 
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I. FINANZAS: 

1) Obtener al menor costo los fondos necesarios 

2) Invertir los fondos excedentes en las, mejores condiciones. 

3) Man:te,ner la hlena reputación de 'la empresa en el aspecto finan-

ciero. 

4) Preveer las necesidades de fondos para inversiones de ca pi tal. 

5) Planear las necesidades de capital de trabajo 

6) Preveer las condiciones del mercado de dinero 

?) Los im}:Alestos 

a) .Valorar el impacto de los impiestos sobre los cursos de acción

que se proyectan. 

b) Reducir al mínimo el importe de los impiestos 

c) Efectuar trámites ante, l'ils Oficinas Fiscales incluyendo la pre....: 

sentación de declaraciones de impuestos. 

d) Relaciones· financieras 

e) Preparar informes para las partes interesadas en las finan:Zas -

de ·la empresa. 

f) Negociar acuerdos financieros 

g) Administrar las pensiones y: fondos similares 

II ·coNTROL FINANCIERO 

LLevar registros y preparar infonnes para:. 

1) :,Cumplir con las disposicio~es internas,· legal~s y fiscales que -

afectan a la empresa. 

· 2). Medir ·los resultados de las operaciones de la empr.esa: 

Proporcionar servicios contables, estrúctúrados' pa:ra uso de .la ge-;.;., 

r~ncia en la. planeacióri Y. control -del negocio. 

. ' eo?ltab:i.lidad general 

~ntabiÍidad de costos 
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Planeación y presupuestos 

Auditoria interna 

Sistemas y procedimientos 

El administrador financiero tiene los deberes o actividades siguie~ 

tes, según la National Confereilce Board en " The futies of Finance Executives" 

( Stucties in Business Policy, No. 55 ) : 

ciera 

Relaciones con instituciones de crédito 

Estudios sobre las condiciones económicas 

Pla~eación financiera 

Planes sobre nuevas inversiones 

Formulación de políticas de crédito y cobranzas 

Inversión de fondos exedentes 

Compra y venta de valores 

Vigilar que la empresa mantenga adecuadamente su estructura finan~ 

Manejo de prestamos y cualquiera otra operación de financiamiento 

Presentar e interpretar los estadqs financieros y reportes anuales-

p¿ir.a·los accionistas. 

Al empezar a usar en la empresa la planeaci~n, definición de. objeti 

·vos Y.la determinación de actividades.p¿ira alcanzarlos, !lº podemos olvidar la 

planeación financiera~ JXles equivale a hablar de los medios de acción financi~ 

ro.s p¿ira la existencia y desarrollo de la empresa. 

La.planeación financiera 'al,combinarse con el resto de.las funcio

IJ,es' constituye el cimiento .de la empresa~ 

Al respectó 'Peter F. Drucker expresa: 

" La gere~cia no tiené más camino que preveer el.futuro, intentar -

y equilibrar las metas de córto y largo alcance. No es dado a los -

cosas. Pero careciendo de orientación di 

de asegúrá.rse deque estas difíeiles responsabilidades.:. 
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no se pasen por alto ni se descuiden, sino que las atiendan.tan bien como sea

humanamente posible"• 

Las predicciones referentes a los próximos cinco, diez, o quince -

años so·n siempre eonjeturas. Pero siempre hay una, diferencia entre una " con

jetura educ'ada " y una cor·azonada, entre la C?njetura basada en la valoración 

racional de la gama de las posibilidades y la conjetura que no es más que un·.:,. 

juego de azar. 

Dentro de los o~jetivos escenciales de la planeación financiera te-

nemos: 

Solvencia, es la capacidad de pago oportuno de las obligaciones -

pecuniarias contraidas, para lo cual requerimos: 

Conocer la situación crediticia de la empresa 

Calendario de pago de los créditos a corto plazo para ser cumplido;.. 

en el curso normal de las operaciones. 

Mantener el equilibrio del plaz.o de los créditos concedidos, con el 

plazo de las obligaciones o creditos por pagar. 

Que la empresa opere con el adecuado capital <;le trabajo. 

•.' 

; ,., 
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C A P I T U L O VIII 

. EL COSTO DEL CAPITAL.: 

Si una compañia pide prestados $ 1000.000 por un año con yn 6 % dE>

interés, su costo antes de impuestos es de$ ·6.000 y su costo de porcentaje -

antes de impuestos· es del 6 %. Como primera aproximación podemos decir que el 

costo 'de la deuda.es definido como el del valor de regre~o que debe ser ganado 

en la inv~rsión de la deuda, financiando en orden de mantener sin cambiar las-

ganancias a di~posición de los ~ccionistas. 

De aqui,·el costo de.la deuda viene a ser el interés de.la tasa en-

la dedua, por si la firma pide presentado e invierte los fondos pedidos, para

ganar un rendimiento antes de impuestos exatamente igual al'valor del interes, 

entonces las ganancias. accesibles al mercado comun permanecen sin cambiar. 

Ejemplo: 

La Cía, ABC tiene ventas' por $ 1.000,000 cóstos de o}leraci.Ón· de -

$ . 90Q:~ooo y ninguna deuda, tiene una taza de .impuestos al SO %. Su declara-

ción de ingresos esta eri el cuadro a continuación.· Entonces pide prestados.~ 

$ 100.:doo al 6 %, e invierte los fondos en créditos activos cuyo uso causa ve.!! 

. tas .de $7 .ooo . con u·n costo de o·peració'n ·de uoo .. ne aqf!í: ·que· -la gana¡¡cia antes de 

impuestos aumenta a $ 6oOO la nueva si tuació.n' es mostrada .en la columna " des-

. pues ".Ganancias después de impuesto no cambia, porque la· inversión sólo gana-

el costo del .. ca pi tal. 

Ventas 

Costo de operación . 

Gánandiis antes de intereses y 

de i~pu~átos 
··' ' .. 

. Intereses 

MANIFFSTACION DE INGRESOS 

Antes 

$ l.Ooo.ooo 
900.000· 

100.000 

·Despues 

$1.007~000 

9.01.;000 

·. 
106.000 

6.000 . 

100.000 



Impuestos 

Utilidad despues de impuestos 

so.ooo 
50.000 

50.000 

so.ooo 
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Por lo anterior podemos ver que las utilidades después de impuestos 

no cambian, ya que la inversión sólo gana el costo del· capital. 

Observamos que el costo del capital en el ejemplo anterior, solo lo 

aplicamos a la nueva deuda, ·no a la. vieja en otras palabras solo estamos inte

resados en el costo marginal de la deuda. Lo anterior lo hacemos para saber -

tomar desisiones sobre la conveniencia o no de conseguir dinero para hacer nu~ 

vas. inversiones, sin tomar en cuenta el ca pi tal que· la empresa .. adqulrió en lo

pasado. 

Los conceptos que forman el costo total de una empresa son: 

1.- Costo de producción 

2.- Costo de distrib.Ición 

3.- Costo de administración 

4.- :Costo de financiamiento 

Todos Jos gastos en que incurre en una empresa, son en las empre.;__ 

sas mercantiles con objei;b de ganar· utilidades para el dueño o dueños de la 
. 1 

empresa. 

Los costos del capital se refieren específicamente a los gastos en

que se incurre el consegtiir ciertas cantidades de efectivo para poderaument~r 

su eapacidad de producción, ·aumentar sus. centros de distrib.Ición, lanzar nu~ 

vos productos al. mercaqo, etc.·, con el. fin de mantenerse en una buena posiCion 

en relación con las emp~esas competidoras. 

Algunas .• veces· la empresa no pue<;le distraer .fondos propio.s y necesi"':' 

ta recurrir a otras fuentes de . financiamiento; eJ cual. 'puede ser: 

Personas ajenas a la empresai 

a) Créditos con~edidos por los provedores, 

b) Prestamos obtenidos de parte de instituciones de cl"édi to 

..:~ ...... ' 



c) Emisión de obligaciónes 

Personas asociadas a la empresa 

a) Aumentos en el capital social que ¡:ueden ser: 

I.- En dinero 

II.- En especie 

III.- En ambas cosas 

El costo del capital cuando este proviene de personas que son ajé-

nas a la empresa, se llama '·' interes " Si este dinero proviene de los socios

º de los accionistas de la empresa!. el costo se paga mediante " dividendos ". 
'\ . 

Los intereses o sea el costo de capital obtenido de fuentes ajenas

ª la empresa si son deducibles de utilidades,.desde el punto de vista fiscal,

pues reune los requisitos que la ley exige para que esto ¡:ueda hacerse, los -

dividendos no llenan estos requisitos y por lo tanto no son deducibles de im--

puestos. 

El administrador financiero deberá cie formar parte de los comí tés 
1 

de los füncionarios mayores de la émpresa y en esta forma poder darse cuenta 

si el cos·to del capital le es una limitación para realizar nuevos planes de -

crecimiento de la empresa, conquistar nuevos mercados, lanz.ar otros productos, 

etc. 

En ,un sentido estricto hemos pasado ya. los tiempos en que la mayor.

parte de' lo·s negocios eran pequeños y tambien. poseídos por un solo individuo,

los.'t:\.eJllPoS.actuales· son los. de las grandes compañías y estas pertenecen E;ln g~ 

neral. a: muchos individuos. Tambi:en han pasado los ti~mpos en los. cuales mu

chos negocios no ·se realizaban }XÍr no diápcíner de capital, o en qlie ·Un negocio 

.. se bas¡tba en unproducto o en'. una. idea.' .. Pero un negocio del cual se ha hecho

un estudio euidaci~so y completo en todos sus aspectos, segu,rá:mente <Jl,le. si ten_!; 
' . 

mos conocimientos financieros; podremos. conseguir el capital 11ecesari0¡ para .P2 

der hacerlo; 
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Es una característica humana el pretender que todo lo que tenemos,

lo que enseñamos o sobre lo que escribimos sea lo 1ná~:: importante, pero es in-

iiscutible que la función financiera dentro de una empresa es la más importan

te,. pties sencillamente sin dinero o sin activos o valores que en una u otra -

forma 1·epresenten dinero no se ¡:Alede emprender nadat El factor finanzas siem

pre forma.parte de los organigramas, aun.de los mas simples, ejemplo• 

I'MltÑlifaciuRERA !Noos!R!Aíf;~s .• A;,¡
1 

fINANiAS · ¡ ·. · · .... ··"rnofipcC!üNf · '-- ··--"'\wR8A001Ec:~arr"Timfrm:stÍt\crnN; 
¡ . . ; · (;OSTó .Tot~ l 

. . L .. ~~~!~ ~; 1 . . \ 
. PROOOCC~ÓN i ,. . . ~ 

· costo m ·1 l 
··. . . . ;.,.. . .J 1 

·. :lmsTRIBUCIOW¡ 
t · ·• ·- ... ... · · -- - · ..;,. oosTo FINA:NCIE!tq 

costo 
ADMINISTRATIVO r 

'El cuadro anterior aparte de representar varias areas de la enÍpre-

1a, al mismo tiempo presentan varios costos que "en suma· son el valor de la em-

1resa. El valor general de la empresa esta·.: di vi di do en acciones··' .. ·' • ., ,1 ~ 

apital contable 
precio por acción 

ímero de acciones 

Las acciones se dividen entre los socfos de a.ruerdo ·con las aporta

ones de éápital' que hága:6ada~Úno;.Jas.~pa~t~ciones'·de .capital no sirefie-

rt. solo a :.dinero¡, pu~s; algun,o "ó: algunos socios podrán. aportar: v111ores repres~E 
. . . 

:l.os;·por. corio~irriientos;/pá:tentes, propiedades, concesiones que son valiosos· Pé! 
la empresa: . . . . . -

· 'Las accion~s menciona.das anteriormente; son las que ·se conocen con-:... 

riómbre de acciones. comunes/ los dueños de las acciones comunes son lós dµe-
' .. , 

1 de la empresa y entre ellos. se reparten las utilid.ades si las hay despues-

-- --- -·· '·'•·'·., .. ,,.,,_· .. 
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de haber pagado lo que corresponde por concepto de impuestos, participación de 

utilidades, de bonos ó de acciones preferentes. 

Las acciones preferentes son una combinación entre la deuda y la~ 

acciones ordinarias, las acciones preferentes son las.primeras en participar -

de las utilidades de la empresa, en caso de qúiebra tambien son las primeras -

en ser liquidadas. A medida que las situaciones economicas cambian se .elabo

ran nuevas clases 'de obligaciones. Las posibilidades son mul tiples y el úni

co línii'te a esto es la imaginación y la ingenuidad de los ejecutivos que pla

nean la emisión de estos valores. No nos extraña pues, encontrar que lo que -

en realidad corresponde a acciones preferentes se puede encontrar en el merca

do con muchos nombres. Pero para sabe~ de que valores se trata más que el nofil 

bre bajo el cual se ofrecen debemos ofrecer debemos verlas clausulas bajo las-

cuales son emitidas, las principales ventajas de las acciones preferentes, son 

las siguientes: 

a) Prioridad en los activos y en las utilidades 

Las venta:jas que se ofrecen tiene como finalidad protejer al compr!_ 

dor de los riesgos que corre el que tiene acciones comunes. Generalmente ofr~ 

cen dos garantias: 

1.- No se hará'una nueva emisión de valores preferentes sin el con-

sentimiento de los accionistas previos de acciones preferentes, se refiere a -

v.alores que tengan prioridad en las utilidades, antes de o. igual a las accio-

2.- El segundo se refiere a la reinversión de.utilidades.en la fir~ 

ma. Es necesario que se haya llegado a un limite de utilidades retenidas an-

.tes de pagar dividendos a las acciones comunes. 

Eventualmente puede ofrecerce una tercera: 

Para asegurar la -disponibilidad de activo líquido que pueda ser CO!! 

vertido en efectivo para el pago de los dividendos, se ofrece tambien manten~r 

., -·· -
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siempre un promedio de acuerdo con lo que pudiera requerirse. 

b) Las acciones preferentes tienen un valor fijo, es decir, el va

lor de la emisión más el dividendo asegurado pjr año. 

c) Los dividenos· son acumulativos en las acciones preferentes. 

d) convertibilidad, casi la mitad de las acciones preferentes que -

se han emitido en los últimos años, tiene la opción de poder cambiarse por ac-, 

ciones comunes. 

e) Algunas emisiones de acciones preferentes han .llegado a ofrecer

algunas otras prerrogativas tales como: 

Derecho a voto ,- Los accionistas preferentes pueden tener derecho 

a voto para elección de directores. En esta fonna algunos de los accionistas

preferentes pueden tener opción a nombrar algunos de los directores, digamos -

por ejemplo tres de nueve directores, El privilegio de voto· puede concederse

solo si la compañ~a no ha pagado los dividendos durante un tiempo determinado. 

Participación de utilidades .- En muy raras ocasiones las acciones 

preferentes pueden participar junto con las acciones comunes de las utilidades 1 

de. la empresa. 

Madurez.- Casi ·nunca tiene una fechat en la cual deban retirarse -

_del mercado, Si tiene una fecha de expiración es que tambien tiene una _:fecha· 

de madurez. 

Garantía contra retiro prematuro .-· En caso de que las acciones -

preferentes hubieran de ser redimidas antes del tiempo estipulado, se ofrece 

pagar un premio a los •acCionistas.., digamos de 5 % • 

. EV ALUACION DE LAS ACCIONES PREFERENTES. COMO FUENTE DE FINANCIAMIEN-

TO 

Una importante ventaja de las acciones ·preferentes, desde el pmto"."" 

· de vista de los emisores es que se evita el tentir que hacer pago fijo de int-e-

-,,.~- -·~ :---- .•·· -- ---- ··--· 

.• -
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reses, Igualmente una empresa que quiere aumentar su radio de operaciones y

está teniendo muy buenas utilidades, puede obtener financiamiento sin tener -

que diluir sus utilidades de los socios fundadores del negocio; esto en.el ca~ 

so de que se emitieran más acciones comunes. 

Las acciones preferentes tambien permiten mantener el control:a -

través de la participación en las. votaciones. En contraste con los bonos la -

firma conserva las:. posibilidades de hipotecar sus activos. Ya que las accio

nes preferentes no tienen fecha de retiro ni caducidad son mucho más flexibles 

que los bonos·, 

Desventajas de las acciones preferentes: deben ser vendidas a una--

. base de cesión más alta que los bonos, en.0.39 %. Los dividendos de las accio 

nes preferentes no son deducibles de impuestos, lo que hace su costo diferen-

cialniente mayor que el de los bonos, sin embargo el costo de las preferentes -

es el porcentaje completo de los dividendos preferentes Esto es lo que ha he

. cho que estas acciones tengan menos aceptación en los últimos años. 

Ventajas desde el p.into de vista del inversi9nista· 

a) Producen un ingreso constante y seguro 

b) Tienen prioridad sobre las acciones éomunes en caso de liquida--:-

ción de la empresa, 

c) Los dividendos de estas acciones no pagan imp.iestos, 

LAS ACCIONES COMUNES 

Lás acciones comunes consti tUyen la print·ipal fuente de financia--

mient.o a largo plazo en los negocios nuevos y ;tambien la base en muchas ocasio 
. .. . -

nes para los. prestamos a las firmas ya existentes. 

La Índole: de la prcipietoriedad de.pende de la forma de organización 

. de la ~mpresa. El problema central gira so'bre las responsabilidades y .. dere.:.

chos dé los accionistas, 

Derechos Generales de los accionistas: · 
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Estos derechos son establecidos por las.leyes del país en el cual -

esta radicada la sociedad, aunque son relativamente uniformes, los prini;:ipales 

son los siguient.es: 

Derechos colectivos: 

1.- Enmendar la escritura constitutiva con la aprobación de todos -

los funcionarios de la empresa, 

2.- Aprobar y enmendar los estatutos. 

3.- Elegir a los directores de la empresa 

4.- Autorizar la venta de activo fijo. 

5 .• - Participar de las utilidades 

6.- Cambiar la cantidad de acciones comunes autorizadas
1
, 

7,- Emitir acciones preferentes, deventures, bonos y otras obliga-

ciones, 

~ 

Derechos específicos: 

1.- Derecho a votar de acuerdo cim las prescripciones· de la escri tU 

ra constitutiva. 

2.- Pueden vender sus acciones, certificados de propiedad, o su evi 

dencia de propiedad en la empresa, o traspasarlo a otra .persona o persónas, 

3,.:.. Tiene derecho a inspeccionar los libros d~ la empresa, 

4.-: Tiene derecho a compartir activos residuales de la empresa en .;... 

s.u ·disolución, 

Sin embargo' los accionistas comunes son los ú1Úmos en· participar -

estos últimos. beneficicis· i:te los acti.vos de una empresa~ . Las acciones pref_;,. 

·los. bonos, los deventures y c~alquier otra obligación hipotecaria se - ·. 

primer:o. 

Hay dos consideraciones impÓrtant~s en relación con la propietorie

empresa: La rentabilidad y el . control, 



El derecho a la renta lleva el riesgo de perder lo invertido. 

El derecho al control'lleva la responsabilidad 

Las acciones comunes a través de su derecho a voto conservan el CO,!! 

trol de la empresa. 

En los últimos años se ha presentado .a discusión el hechÓ.deque la 

.empresa es una institución que tiene una existencia libre de sus propietarios, 

y que la. empresa tambien tiene obligaciones .con· sus trabajadores y con sus ej!, 

CU.tivos así como con toda la economía. 



El derecho a la renta lleva el riesgo de perder lo invertido. 

El derecho al control'lleva la responsabilidad 

ss· 

.Las acciones comunes a través de su derecho a voto conservan el co_!! 

trol de la empresa. 

En los últimos años se ha presentado a discusión el hecho de que la 

empresa es una institución que tiene una existencia libre de sus propietarios, 

y que la empresa tambien tiene obligaciones .con.sus trabajadores y con sus ej! 

cutivos así como con toda la economía. 
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C A P I T U L O IX 

LIQUIDEZ CONTRA PRODUCTIVIDAD 

Solo cuando estós dos factores se encuentren bien balanceados, ¡io...;.. 

drá el Administrador Financiero decir que está cumpliendo bien con sus funcio

nes. Pa:ra esto es necesario que todo esté previsto, tanto el flujo de fondos, 

como los pagos· que es preciso hacer tales como: nóminas, rentas, pago de mate

ria prima, etc. esten balanceados y no se caiga en los extremos como tener mu

cho efectivo en caja que es dinero ocioso que no pruduce utilidades o por el -

contrario tener este dinero en inversiones que no son facilmente transforma---

bles en efectivo,- y en un momento no poder hacer los pagos pendiente~, lo cual 

redunda en un descredito para la empresa. 

Se necesita dinero para pagar las cuentas, por eso es importante __; 

el deposito de efecti'vo en caja y en cuentas bancarias. Estos de¡iositos no.

son necesáriamente en efectivo sino en inversiones de máXima liquidez los int.!::, 

reses que producen sean pocos pero el· dinero no esta ocioso sinor. que fluye in"'." 

térmitentemente. La previsión de este flu_jo hará que el administrador Finan

ciero .i;ueda obtener el máximo de productividad de estas inversiones. 

Otra fuente de flujo de dinero es la venta de inventarios, activos, 

de contado o por el cobro de cuentas atrasadas. Algunas veces al efectivo se-, 

vende. a crédito y se tiene una serie de documentos por cobrar y es hasta que -

estas.· cuentas se cobran que. el efectivo regresa al deP<;)si to central. Estas en 

tradas de efectivo. en la mayor parte de las empresas son constantes y son pre

dicibles, hasta con las alzas y bajas que sufren en el curso del año. 

En nuestra economía muchas empresas desde el mes de agosto y ,"sep;:.

tiembre. empiezan a surtirse o hacer pedidos que deberan serles entregados a ':"

más tardar .en el mes de noviembre y estar en condiciones de. aprovechar las OO,!! 

diciones extraordinarias de capacitación del consumido.r por los aguinaldos de- . 

fin de año. . Este flujo de fondos en general es muy importante y inuchas enipr.!::.' 

sas han tratado de que no forme una curva de gran tendencia ·central, para lo. -
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cual y tratando de compensar las bajas ventas durante los meses de septiembre

y octu.bre venden con el atractivo de " compre ahora y pague hasta enero n. 

Todo el efectivo que regresa al deposito central no es retirado por 

los dueños del negocio sino solo parte de él y esto es una fuente de financia

. :miento externo, en. vez de que saquen sus utilidades y después las reinviertan.;,. 

sirnpleme,nte las dejan .!;in tocarlas. 

Algunas vec_es es necesario sacar parte del efectivo para la compra

de activos, tales como inventarios, salarios, gastos·de venta y de administra

ción, etc. Algunas empresas sobre todo las que venden servicios no tienen in

ventarios en proceso e inventario;s · de ar.'ti:eulos'· ter.tninade.s • 

DEPRECIACION 

Es una fuente importante de financiamiento, el activo fijo por el 

uso normal que se le da en la empresa va sufriendo un demérito y su valor va 

siendo menor que el original. Este costo es necesario distribuirlo entre lo 

que sé ha producido y el único modo de hacerlo es ·descontando un determinado 

porcentaje en cada ejercicio fiscal. generalente es de 10 %, pero en cierto-

tipo de maquinaria es posible que mediante una autorización se pueda hacer una 

depreciación acelerada y el porcentaje que se reduce es mucho ma,yor •• 

Un comerciante invierte $ "500.000 en una fábrica de dulces, la e~,.. 

presa se deprecia. en una propor.ci.c?n de $ 50 •. 000 por año, a diez años. Su est! 

go1. de p~r.didas y. ganancias antes de impuestos e.$ el siguiente: 

Ventas '$ 200.ooo 
Materia prima y mano de obra $ 80.000 

Depreéiacion 

d~ operación 

estado financiero sería· como sigue:. 
: ··.,:·; :·: 
obtenidos de las ventas · 

dive.rsos 

.netos generados por ia operaéión 

$ 130.000. 
$ .· 70.000 ... 

$ .200~000. 

$ 8.0.000 
.............. -"!! ..... -:·---~~ 

. $ 120 •. 000 



Un estado finailciero más· completo seria: 

Ventas 

Materia prima y mano de obra etc, 

Depreciaci6n 

Utilidad de operaci6n 

Imp.iestos 20 % 
Utilidad despues de impuestos 

$ 80.000 

__ l .. 5'?..!.º2Q...~·-· 

$ 200,000 

$ .,.~.J.º!.Q<?.Q ... 
$ 70.000 

'-~-.!~~. 
56.000 

--~----....... ------
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Si no usaramos la depreciaci?n, nuestro estado financiero quedaría-

como sigue: 

Ventas 

Materia prima, mano de obra etc. 

Utilidad de operaci6n. 

Imp.iestos 

Utilidad desp.ies de impuestos 

$ ao.ooo 

En este Estado Financiero hay dós·. cosa'S, · 

1°.- pagamos el 20 % sobre 

$ so.ooo 
. 2º .- No disponemos como fuente. -

de financiamiento de: 

$ 200.000 

$ 80.000 

$ 120.000 

$ 24.000 

$,,.±:Jg_,:..~: 

$ 20.000 

$ 50.000 

En esta' fonna nuestra empresa ·tien $ 60.ooo de' que disponer, como -

fuente de financiamiento para reparar o reponer maquinaria, o para invertirlo.;.. 

en. inverit'arios .• 

La inversión adecuada del efectivo hace que este no esté ocioso, . al 

mismo tiei:npo que nos;:penni te .estar cubiertos contra erogaciones imprevistils, 
. " 

bien sean estas por habernos equivocado en el cáculo del flujo de caja. 

Efectivo en caja s i~·ooo. o00 

Lo cual no ·esta generando ninguna utilidad en cuanto a vaior o comi;>. 

;rentable. I;_a ·única ·ventaja que tenemos es la .de estar sobre .progejidos~ · 

.-.;~ 
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contra los casos niencionaclos a~terion¡ent~. bi~n .sean en fonna de egreso.a i.mPP,~V:i~, 

tos o no tener prevista una falta de ingresos. Los.bancos ofrecen cierto tipo 

de inversión en el cual obtengamos una rentabilidad del capital y al mismo -:.;:._ 

tiempo liquidez óptima. 

Efec'ti:vo en Caja 

Egresos durante el mes 

Sueldos, rentas, inven 

tarios, etc. 

Ingresos durante el mes 

Ventas de contado y do~ 

mentes por cobrar 

$ 1000.000 

$ 859.000 

$ so.ooo 
$ 900~000 

En este caso podrÍaJllos inventir en inversiones de líquidez Óptima -

cuando menos$ 800.000 o$ 900.000 que podr~an ser bonos financieros pagade

ros a la vista y que ganan interés algunos hasta el mismo día en que fueron C2 

brados. 

En bonos financieros 

8 % de in~erés anual neto 

$ 800.000 

$ 64.000. 

Estando cubiertos contra necesidades no previstas de efectivo, por-' 

cualquiera de las causas mencionadas. 

En el ejemplo· anterior se lia presentado el próblema en una forma 

completament~ simplista. 

El administrador financiero siempre debe estar al pendiente de esto 

para evitar al máximo tener dinero ociosos bien sea este en inventarios o en -

a~tivó fijo:.. 

PRoWCTIVIDAD 

El adnlinistrador financiero tratará de coloC'ar el dinero de )a em-.. 

la:s inversiones que l~ produzcan ~ás, hemos visto que lo qÚe tien~ in 
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vertido en bonos financieros le estan-praduciendo solo 8 %- anual. En el pri

mer caso calculamos este rédito contra lo que no produce nada, pero tambien -

tendremos que hacerlo contra otro tipo de inversiones que pudieran tener una -

rentabilidad mayor;; pero tendrían la desventaja tambien de su menor liquidez-

y no poder hacer frente a las necesidades de efectivo. 

' COMO MEJORAR NUESTRO MARGEN DE UTILIDi\D 

Fundamentalmente en dos formas: 

a) Elevando nuestras ventas en una proporción mayor que nuestros -

gastos de operación. 

b) Disminuyendo los gastos de operación en mayor proporción que las 

V<-ntas. 

COMO MEJORAR LA ROTACION DE INVENTARIOS 

A) Elevar las ventas más que el activo de operaci?n 

B) Disminuir el activo de operación relativamente.. riiás que las ven-

tas. 

OrROS CAMBIOS QUE AFECTAN. MARGEN DE UTILIDAD Y RO'Í'ACION 

Cua'l;ldo cambiamos. nuestras pol~ticas de precios esto afectará tanto ... 

nuestro m~rgen·de utilidad como nuestra rotaci?n. 

Cuando elevamos los precios disminuye la cantidad de nuestros clie.!:! 

tes y cuando los dis~inui~os aumentan la cantidad de nuest?'Os cl~entes.· El -

éxito del administrador financiero es maximizar las utiliades. En un mercado-

abierto el manejo y conocimiento de los factores anteriores es el que permiti

r~ que el administrador financiero tenga el mhimo dé eficiencia en su puesto~ 

Estas determinaciones se podrán apreciar media~te el uso de máquinas oomputad.2 

r~s, lá s.imulación o mediante la Investigación de Mercadoljlp. es decir hacer una . 

~ncúesta prevfa determianción de una muestra y luego proyectamos la muestra a-( 

universo'. de acuerd6 á los:. distintos precfos, en t.stuil~o. :. . conocimientos bas.!, 

·eos' para :el administrador financiero, puei:( mediante· ~na investigaci9n de mer~ 

. do_s, cosa que e_l desde luego no va a hacer,· porque est~ corresp0nde al mercad.2 

"• 
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tecnista; recordamos .. la defimc~ÓJ;'l. en estadistica: 

Muestra : es la parte del me"todo estadístico, ·que nos penni te se--. 

leccionar en cantidad y en personalidad una parte del universo. sujeto a · estu

dio, con un {ndice de error predecible. 

La investigación de una muestra representativa nos pennitir& cono-

cer el comportamiento del universo, con una margen de ert'Or predecible, esto -

nos pro.porcionará una base sólida para fundar sobre ~sto nuestra planeación f! 
nanciera ... 

-.:-'_:··: 
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CAPITULO X 

ADMINISTRACION DE INVENTARIOS 

Los inventarios de las empresas estan fonnados por todos los artÍC!!, 

lo·s que hay en existencia en una empresa desde materia prima hasta que estan.

en condiciones de salir al mercado. Tambien forman parte de los inventarios -

aún cuando en mucho menos parte otros artículos que se necesitan para el fun-

cionamiento del negocio aun cuando no son materia prima, como por ejemplo el -

carbón, el papel que se usa en la oficina,:· 10.s lubr:i:cantes para las máquinas,

etc. El renglón· .de inventarios es mucho menor en las empresas .que se dedican-

a vender servicios, como los .. bancos, los servicios. de transporte, etc. 

En e'ste capítulo lo importante es como el Administrador Financiero

toma algunas bases para decidir la cantidad de artículos que .va' a mantener en 

inventarios. Lo anterior es con el fin de no tener demasiado dinero inverti-

do en esta partida, lo que daría lugar a que la rentabilidad del capital fuera 

bajo, o nulo si no huoiera necesidad de hacer esa inversión< 

LOS INVENTARIOS EN LAS EMPRESAS MANUFACTUREAS: Estan fonnados por-

tres clases de art~Cµlos: 

1º ·- Materias primas 

2º.- Productos en proceso 

3º,- Productos tenninados 

Cada una de las partes que forman los inventarios requiere: de 'ún '

manejo particular y distinto. 

MATERIAS PRIMAS; El saldo de inventario de ¡natel'iíl.s primas es la ._ 

sunia de los valores en pesos de todas las materias primai» propiedad de la 
. .· . ' -

presa,1.los cuales ami no han: entrado en proceso de.:producCion. 

··-.-

,,. 
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TANTO' POR CIENTO DE LA INVERSION TOTAL EN INVENTARIOS 

Fabricantes de: 

....... , ............... ~-r-, • .., ..... Todos Artiwlos Artículos 
durables no durables 

Materias primas 31.9 % 27.1 % 38.6 " 
Productos en 

"-- 28.4 % 39.5 " 13.2 " 

Productos 

:terminados 39.7 % 33,4 % 48.2 % 

El t~rmino materias primas frecuentemente se emplea en un sentido -

muy amplio,· incluyendo dentro de esta denomiriaci6n1 pie_zas, .montajaes parcia-o. 

les,y.Pa.rtea componentes adqUiridas de otras empresas y que aun no han entrado 

en el proceso de ,prdducción del fabricante con el cual las estamos consideran-. . . 

do como inventarios •. 

En esta línea son muy importantes las decisiones del administrador

financiero, puesl los fondos que ~l tenga finv.er.t'fdo.11 en inventarios debera"n es

tar calculados de modo que produzcan una rentabilidad aceptable, La rotación

es m4xima cuando los inventarios son mantenidos a un m!nimo absoluto en reJ.a

ci6n oon las.ventas. 

La :funci6n del administrador financiero no es la de expri11tr·- las -

existencias para ; ·reJ)a~ar1a, ,sino manteµér a un nivel que concilie mejor la l'2 

tación eon utilidades, y en esta forma el rendimiento sobre la inverai6n sea -

··el m~i~o. 

BASF.S PARA FIJAR NIVELES OPTIMOO IE MATERIA PRIMA 

1.- EXistehcias de seguridad pará pro
1
tegernos contra la falta de -

·· ~ateri11les que interrúmpan .la proclucci?n• 
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2.- Considerar si se obtiene economías en las compras 

3.- Si sospechamos una elevación de precios en los materiales que -

vamos a comprar. 

4.- Volumen.de producción y volumen de ventas 

5.- Los costqs operativos de mantener las existencias 

6.~ Costo del capital y su diáponibilidad, 

El punto primero lo podemos decir en.cuanto a nuestros proveedores, 

con cuanta celeridad son capaces de surtirnos nuestros pedidos, ¿ a que dis--

tancia estan de nosotros ? · ¿ estan en la misma plaza ? Si no estan en nues

tra misma plaza en caso de mucho apuro podemos contar con.que nos sea surtido

por la vía aerea ? O el volumen o el peso hacen practicamente incosteable es-

ta ví¡i. 

¿ Los .cambio~ estacionales afectan a nuestros proveedores ae mate--

ria prima ?. 
, 

¿ Hay la amenaza de una huelga de nuestros proveedores, o en el -

transporte? · 

Hay algunas materias primas en las cual.es podemos tener blenas eco-

nomías y si las compramos en un volumen importante, al mismo tiempo que se ... 9,'t!::-

tiene economía en.el transporte. 

Otras veces se modifican los piveles de inventarios cuando está en

puerta una alza de precios o por el contrario disminuir las existencias si e~ 

tas van a bajar! Aunque debemos tomar como normal que las especulaciones ell-'

pre~ios no son las normas de las compañías y si é'stas aumentan sus inventarios. 

en caso de que se anuncia un próximo aumento es más bien una protección en el-

suministro de materiales. 

. . . 

La· taza de uso ];)revisto es el único factor aislado que .tiene más i~ 

sobre los inventariOs cie materias primas. En nuestrp caso. particular 

.. cii· nuestro país con motivo .de condi~tones de capac:l.tación extrarordinaria dei;.. 
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2.- Considerar si se obtiene economías en las compras 

3.- Si sospechamos una elevación de precios en los materiales que -

vamos a comprar. 

4.- Volumen de producción y volumen de ventas 

5.- Los costos operativos de mantener las existencias 

6 .... Costo del capital y su disponibilidad. 

El punto primero lo podemos decir en cuanto a nuestros proveedores, 

con cuanta celeridad son capaces de surtirnos nuestros pedidos, ¿ a que dis-

tancia .estan de nosotros ? · ¿ estan en la misma plaza ? Si no estan en IUles

tra misma plaza en caso de mucho apuro podemos cóntar con que nos sea surtido

por la vía aerea ? O el volumen o el peso hacen practicamente incosteable es-

ta v:ta. 

¿Los .cambio~ estacionales afectan a nuestros proveedores.áe mate--

ria prima?. 

¿ Hay la amenaza de una huelga de nuestrps proveedores, o en el -

transporte? · 

Ilay algunas materias primas en.las cuales podemos tener wenas eco...; 

nomías y si las compramos en un volumen importante, al mismo .tiempo que se J~.~ 

ti.ene economía en. el transporte. 

Otras veces se modifican los piveles de inventarios cuando está en-

puerta una alza de precios o por el contrario disminuir las existencias si e! 

tas van a baj~r~ Aunque debemos tomar como normal que las especulaciones en

precios no son las normas de las compañías y si e'stas aumentan sue inventarios 

en caso de que se anuncia un próximo aumento es más .bien una protección en .el-

suministro de materiales. 

La taza de uso previsto es el Único factor aislado que tiene más i~ 

fluencia sobre ·los inventarios de materias primas. En nuestro . caso particular 

.• ~ nuestro '.país con ll!OtiVO de condfoiones de capaci taciÓn extrarordinaria del-
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consumidor con motivo de los aguinaldos, las ventas de fin de año muchos artí-

culos aumentan en forma extraordinaria. Para satisfacer esta demanda los dis-

tribuidores se proveen con anticipación para poder hacer frente a esta demanda. 

A su vez los que fabrican los mencionados artículos se proveen de materia prir 

ma para fabricarlos en mayor cantidad. 

Para decidir la cantidad de materias primas· tambien debe el adminis

trador financiero tomar en cuenta los costos~de almacenamiento, y de proteo~ 

ción o ·el, riesgo de pérdÍ.da por envejecimiento. 

No debemos olvidar mencionar como factor importante para decidir -

el volumen de los inventarios, no solo en su volumen físico sino en su costo -

en pesos. Y acordarnos de donde provinieron esos pesos y cual es la rentallil!, 

dad de ese capital. 

ENE FEB MARZ ABR MAY JUN 

COMPRAS DE 

MAT PRIM $ 2.000 $ 4.000 $ 8.000 $ 7.000 $··9.900:' ~.,2.000 

Efectivo ne-

·· ~e~ar~o llªf~ 
pagar las -

$1;5000 $ 2.000 $ 4.000 $ 8.000 $ 7.000 $ 6.000 

puentas· por 
mat •. pr:ima -
en el mes. 

Las mat~rias primas se obtuvieron a pagar a 30 días y en el mes de

diciembie .~e compraron $ 1.5000 que hubo de pagar en enero. 

INVERSION EN INVENTARIOS POR PRODUGrOS EN PROCESO,- Esta inversión esta forma 

productos en proceso de fabricación como su nombre lo indica y su -

costo está dado por una parte por el costo de la materia prima empl~ada en su

la parte proporcional por mano de O:bra y· o:tros.':eostbs':di~ectos 

de f'.abri:cAc~ón~.f!sí:comO: l_a .. parte ::cor.espontiiente:· de · édsto.S. iridirecto's •. La suma de 

éstos costos nos permitirá asentar el valor correspondien~e a los productos 

en una.hoja de balance, 

-

-· 
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Según sea el tamaño del proceso de fabricación será la importancia-

que tenga el manejar el inventario de productos en proceso de fabricación. Si 

tomamos como ejemplo una empacadora de sardinas, difícilmente le tome más de -

dos días el pescar la sardina, limpiar, clasificar, enlatar y etiquetar las --

sardinas. En este caso no tiene importancia el inventario de productos en pro• 

ceso de fabricación, Consider'T1)1os un fabricante de automoviles, desde la fa.l.

bricación de las piezas hasta el armado y ensamble total es un proceso que en-· 

conjunto 11 eva vari'os ¡ne ses ~Uiaritlo ya esta en marcha el proceso en un momento .:. 

dado la empresa habrá acumulado una gran cantidad de dinero en artículos en --

proceso de fabricación, desde el comienzo hasta el final en que los autos ya -

estan saliendo a las pruebas finales antes de salir al mercado, Muchas de las 

partes son fabricadas por empresas subrogadas, pero si alguna de ellas falla -

en entregar sus partes esto hará que se detenga el proceso y los fondos invert! 

dos quedaran inmovilizados mientras. no se resuelve esta falta. 

Los niveles de precios de los materiales usados, los salarios y ~

otras partidas que entran en los costos de fabricación influyen sobre la inver 

sión en pesos en los inventarios de productos en proceso, 

·INVERSION EN INVENTARIOS DE PRODU<:rOS TERMINADOS.- Los inventarios de produc-

tos terminados crecen cuando se produ·ce mucho y disminuyen tambien cuando;'se -
' 

vende mucho. Los inventarios se reducen al mínimo cuando la empresa se dedica 

sÓlo a fabricar sobre pedido. Entre más especializada es la clase de producto, 

.menor será la.tendencia a tener una cantidad grande invertida en productos ~er 

minados. 

Algunas veces la demanda del producto es estacional, tales como los 

abrigos y los. impermeables para las lluvias' sin embargo los fabrican tés nece;.. 

sitan en muchos cásos estar produciendo a todo lo largo del afio. 

En otras ocasiones no es la demanda de los clientes, sino que la -

existencia de ma.teria prima es ocasional y en este caso, cuando se di's¡Wne de

. ella se adquiere para guardarla como materia prima o material en proceso de f!!. 

¡ 
i 

'{. 

. ·' 
'•\\_.,. ,. 
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bricación o en forma de artículos terminados, aun cuando la demanda por parte-

del consumidor o de los distril:uidores sea estacional. 

La competencia que hay en el mercado de algunos· <':.altículos' Pieden.. 

dictár · po¡ítícas:~:.:dístribltiY.as~ en las cua~es haya que tener almacenes de -

productos terminados cerca de los clientes con objeto de poder atender sus pe

didos rápidamente, 

Algunas empresas han recurrido al uso de modelos matemáticos de com 

putadores electrónicos, para poder conciliar distribución, ubicación y niveÚ!s 

de inventarios .con) costo de fabricación distri J::ución y rotación de inventa;..:.::.· 

ríos, 

Cliando las ventas no aumenta~, en los niveles previstos el alamacén 

de productos.,. terminados se va llenando cada día más, a no ser que se esté en

posibilidad de frenar la .velocidad de producción. 

Si pens.amos que la caída en ·las ventas sea transitoria podemos man.:.. 

tener el ritmo de producción y al nornializárse las ventas mantendremos al máxí 

mo el rendimiento de la inversión. Muchas empresas incluso han llegado a la -

quiebra por tener congelado un gran nivel de inventarios de productos tennina-

dos y sufrir de falta de efectivo, Para esto se necesita una colaboración muy 

intensa entre los distintos depar.tamentos de la empresa: FINANZAS, PRODUCCION, 

MERCADOTECNIA. 

Lo mismo sucede aunque no tan grave cuando hay una demanda no pre~ 

.vista .del producto y se pierden oportunidades de venta por no poder surtir lós 

pedidos. 

El papel de la contabilidad para controlar los inventario~ es algo~ 

'que está fuera de toda duda, sobre todo las empresas que mantienen un gran nú-. 

mero de .productos en distintos lugares. 

Al tener cantidades más gran¡:Ies de lo pensado hace que una compañía 
! 

· pierda su liquidez, al tener gran parte de sus fondos invertidos en ·inventarió 
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de productos terminados que no se mueven a la velocidad prevista o no se mue

ven del todo, debido a cambios en la moda, lo cual ha tenido mucha significa-__ 

ci6n en los últimos años, Pueden llegar al casó que una gran cantidad de in._ 

ventarios queden convertidos en invendibles, lo mismo la materia prima o pro

ductos en proceso de fabricación. Esto solo sucede e;& artículos de gran modo

º de alto estilo. El administrador financiero estará siempre al pendiente de~ 

todo esto para modifiear los modelos o para venderlos o realizarlos al precio

que sea posible.antes que lleguen a ser totalmente invendibles. 

Tales lineas de artículos se trabajan solo con un bJen margen de 

utilidad, y siempre con mucha cautela valorando y prediciendo al máximo los P2 

sibles cambios que puedan haber .. en. el mercado y siempre habrá previstos cursos 

al terna ti vos en caso d_e que estos cambios se presenten, 

Los distintos metodos de análisis financieros que ya mencioné en 

otro• c~pítulo, tales como rotación de inventarios, .y las distintas razones, 

son muy utiles de estudiar y analizar para poder hacer un manejo adecuado de -

los inventarios. 

Aun cuando estemos sobrados de fondos no debemos perder de vista-~ 

los inventarios de nuestra empresa y acordarnos del consejo de un hombre de.ne 

gocios experimentado: 

11 CUANOO USTEDES NECESITEN DINERO, MIREN A SU INVENTARIO ANTES DE 

BUSCAR:_ A SU BANQUERO 11 
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CAPITULO XI 

ADMINISTRACION FINANCIERA DEL ACTIVO FIJO 

Los bienes que forman el activo fijo, tambien llamados bienes del capital 

son: el terreno, los edificios, los e.nseres de oficina,los muebles, la maquin! 

ria, las herramientas grandes y pequeñas, los patrones, los dibujos, los tro -

queles. El activo fijo se caracteriza por tener tod,a una vida· ilimitada, con -

excepci6n de los terrenos, todo a través del tiempo va sufriendo una deprecia

ci6n, y esta inversi6n se va recuperando por las provisdones que se hacen como 

una partida que se carga como un gasto y se reparte entre varios ejercicios -

fiscales. 

Muchas empresas también tienen grandes inversiones en ACTIVO INTANGIBLE,-

.. que esta representado por los derechos a disfrutar de alg6n privilegio, tales

como las patentes, las regalí~s y las inversiones de valores de otras compa -

ñ:Cas, en el caso de que este activo intangible tambien tenga una vida _limitada 

su costo se distribuye como costo, en ún cargo parecido a la depreciaci6n y -

que se llama AMORTIZACION, 

ARRENDAMII<NTO: La tecnología de la industria dentro de lá cual opera una

compañfa hace que una gran cantidad de sus fondos" e"s_ten:_Jiiyer:tidt>s ~cii ".á'<;tiv~~ !!'
{ jo~Si: la cantidad:. de fondos'de que se dispone. en:~1.1na .. con,ipañia' no·., son m!.!c1'tos se . . .. ·,:.· . ' .... ' ... 

ndeberá.pensar en no ~dquirir en propiecia,<ilos·edi':f:i?io~ º:~~gas o-aun en_,;1,l-
' . . .. . . .. . 

::gunos casos hasta la maqui~ria, .Si. .es:t;a se·"puede. adquirir _en arren"amiento, es· . . . . -
deeir poder. disfrutar de su.- usócll)ediante un: pagó,. ll!ensuél.l:::o 11n~al •l;>~r~ deciidir
esto debéremos de tomar en cuenta varios factores: · _. .·· · · . 

a) La facilidad o dificultad de instalaci6n 

· b) su costo en rélaci6n con su renta. 

c) La. rentabilidad del capital, 

Fhtre estos dos extremos hay tambien algunos intermedios, solo citar~ ~1-_ 
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de rentar con opción de compra. 

Igualmente cuando no se dispone de part:j:das. grandes para invertir en 

activo fijo, y no sea posible o no sea costeable rentar,se pu~e comprar la ID! 

quinaria o muebles de oficina no nuevos sino usados y poder economizar fondos-

en esta fonna. 

La subcontratación es ~tro expediente al que se puede recurrir para~ 

evitar inverslones exageradas en activo fijo. Por ejemplo en vez de ·adquirir;

una planta de cromado, que es costosa, su uso será limitado y/se necesitará -

personal especializado, nos será mejor contratar este servicio con otra empre-

sa. 

Los activos fijos de una compañía pueden .ser comprados o pueden ser

,alquilados, Se pueden tomar en alquiler 'las maquinas de escri.bir, camiones y -

muchas otras cosas, la decisión depende de muchos f!ctores. 

Eh seguida me voy· a referir a ellos pero si quiero adelantar que ob

tener en alquiler los activos de una empresa no es un modo económico o barato

, de obtenerlos. El costo puede ser al to aun mucho más al to que otros costos de

financiamiento. Sin embargo no es solamente el costo lo que .nos hace tomar la

decisi6n de preferir alquilar en, algunos :'caso&. 

La 'expansión de los negocios que se presentó despues de la segunda

guerra mundial creó una gran necesidad de fondos y l~s compañías vieron que P2 

dian aumentar su capital de trabajo sin necesidad de emitir acciones u obliga-

ciones. 

Eh general podemos decir".'ª sea que tratemos de terrenós o de maqui

nada que quien alquila pone sus tarifas de tal modó de recuperar. el costo de 

la, inversión. estar protegido contra todos los riesgos que puedan presenfari¡¡e

una adecuada rotación de capital. 

El tiempo del alquiler depende del objeto que se alquila, dtibemos -- · 
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aceptar como regla fundamental: 

"NO ALQUILAR POR UN ,TIFMPO SUPERIOR . AL 80% DE LA VIDA UTIL DEL EQUI¡-

PO" 

Sin embargo en bienes raíces o maquinaria el tiempo se puede prolon~ 

gar por 30 años más. 

Si se tratará<de un equipo muy especializado que pronto pudiera que

dar obsoleto, se alquilará por tan. poco tiempo como sea posible. Claro que' por 

equipo especializado se paga más. 

Hay. 'ttres· 'tipos de arrendatniento: 

1.- Con servicio de mantenimiento 

2.- Sin servicio de mantenimiento 

3.- Alquiler neto. 

Tener servicio de mantenimiento tiene la ventaja de .que no es neCeS,! 

rfo disponer .·en l!J personal para este eqti~po y.,: que en caso de descompiestura el 

eqti:i,1io será reemplazado mientras se repara. 

Eh el segundo caso todos los gastos de mantenimiento corren pór cuen 

ta del que alquila. 

Eh el tercer caso el que alquila toma en préstamo los fondos para f! 

nanciar la compra, usando el crédito del alquilador tiene la ventaja de poder

beneficiarse con la experiecia en compras del alquilador. Desde el punto de ~~ 

vista contable la operaci6n se toma coíno un alquiler. 

VENTA Y ALQUILER . DE LO VENDIDO 

Supongamos que una empresa posee una vieja planta qlie ha sido usada

durante 20 años, aun está en buenas condiciones, pero desde el punto de vista-

. contable ha sido completamente depreci~da • En tales condi:Cfones .1.1na compafiia PQ 
. . . ~ .. . . - '·---

dría hacer una oper~ci6n de vender y alquilar lo vendido. Se vende a un fondo 
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de pensiones o a una compañía de seguros y al mismo tiempo se le alquila por--

20 o 30 años. Sin embargo hay que ser muy cautos .'para que dicha operaci6n no 

pueda tomarse como un intento desesperado para eludir impuestos. 

I.a principal ventaja de esta ciperaci6n es que disponemos inmediata-

mente de capital ya que el producto de la venta lo ,.tiID.erni>s de inmediato, M~s -

aun si la mencionada venta produce una utilidad dicha 'utili'dad·. paga· mar-" btrja" .;.., . 

tasa de impuestos~ Si ia operaci6n ocasiona una p~rdida 1 ,,esta p~rdida ·fA.!ede ...;_ 

usarse para des'con'tar de. las utilidades •. 

VENTAJAS DE ALQUILAR.- Una de ~as principales ventajas es el hecho -

de que nuestra empresa no tiene necesidad de invertil:' grandes cantidades en e-
' 

quipo y puede hacer un mejor uso de sw capl'tal ·de'· tra"QaJo.No se tendrán tampo

co fuertes pagos por prestamos o tener la necesidad de emitir bonos financie--

ros u obligaciones. 

Otra ventaja de alquilar es que una compañía puede planear su creci

miento paso a paso. Si la empresa planea hacer su crecimiento con fuentes ex· -

ternas de financiamiento puede en determinado. momento encontrarse con una. gran 

cantidad de efectivo en sus manos, y '¡)or otrá parte la emisi6n de bonos ·u obli 

gaciones: financieras son costosos si se toma en cuenta los~gastos contables, -

l~gales y de colocaci6n de lós mismos. Y si no hay una ocupaci6n precisa para

tales fondos es mucho lo que estamos pagando para ¡;¡.l fin 'de ruerttas·~tener c~p,i: 

tal ocioso. 

Otra ventaja de· alquilár ·es de·~tipo <:>perapion~~, tomemos por caso la -

empresa que les bonifica a sus vendedores por kilometraje en sus automoviles.

Si la cantidad es lo suficientemente al ta se puede ahorrar alquilando los co--

ches, ya que en esta forma los costos serán uniformes y los vendedores se de- . 

di .. carana vender y no a cuidar el kilometraje. 

Las desvf.llltajas que tiene alquilar son por una parte el hecho c_¡ue en 

un regimen de tipo inflacionario el valor de los bienes raíc!es aúben y en e8te 



caso quien se beneficia es el propietario de .. la finca. 

Otra desventaja es debido a que en ocasiones son muchas las. modific! 

· ciones que hay que hacer. Los propietarios en geiu:iral no autorizan modificaci2 

nes básicas en la estructura, de un inmueble que pudiera alquilar a otros •. 

Muchas compañías han_ . fracasado debido a . tener· deinasi~das ·cosas alqui · 
. -

ladas. 

El alquiler de.activo:.fi:Joi. es una forma de tomar en prestamo y sale cos-"

tando d~ 1 a 2% más caro que ~dquirir con fondqs prestados, Eh una forma es ua 

modo costoso de .pedir prestado di~ero. 

Desde el punto de vista de las empresas cuyo negocio es .dár en alqu'!, 

ler, ellos consideran. esto como simpleinente ot.ra forma de hacer negocios. 
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C A P I T U L O XII 

INTERPRETACION Y ANALISIS DE ESTADOS FINANCIEROS 

CUan¡:!o urrniño aun no ha aprendido a leer, necesita la ayuda de una 

persona que si sepa para poder foterpretar el significado del lenguaje escri.to. 

Igual cosa sucede con los estados financieros, es preciso saber interr>retar ~·-~, 

las cifras que aparecen en una hoja de· balance. Este conocimiento es ml,iy nec.2 

sario para todos los hombres_de negocios, para quienes piensan inventir, para

los bancos prestamistas y a los acreedores comerciales. 

La cantidad de tiémpo y esfuerzo dedicado a cada análi~.W es varia.;.. 

ble segun el objeto que se persiga. Los resultados a que sé llegue dependen -

de la cantidad y de la calidad de los datos disponibles. 

Si se desea· un informe completo y no se dispone de todos los datos, 

como cuando · .. por di versas causas una empresa . está ocultando su situación real , 

entonces él analizador financiero tiene que convertirse en un detective para 

conocer la realidad sobre l:!l~.estado de pel".didas y gananczi.ás·,de esa empresa. 

Antes de analisar el material con el cual vamos a trabajar es nece

sario calificar este material, en cuanto la corrección de la forma< ... y del con-

tenido. 

.REQUISITOS BASICOS DE CORRECCION: 

1.- Que los estados financieros sean presentados conforme los prin-:-

cipios. básicos de contabilidad generalmente aceptados. 

2.- Los principios se aplicaron sobre bases uniformes de ejercicios 

anteriores • 

La falta de uniformidad en la aplicación de los principi9s de la.,.... 
, " 

contabilidad anula: utilidad de los estados ffoancieros para fines comparativos 

y reduce la posiblidad de interpretarlos. 
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3,_ La opini6n del ~~no contiene salvedades; o si las tiene -

estan expresadas con claridad y precisipn• 

4,_ Se dispone de notas aclaratorias a los estados finacieros si 

las hay y 

5·- Los hechos posteriores al balance y hasta la fecha de la opi;.-o

ni6n del auc:li tor fueron examinados. y es tan descritos con claridad y precisión. 

Es trascedental la influencia de estos h~chos en la interpretaci6n

de los estados financieros, emisión de obligaciones, aumento o reducción del -

capital. Fusióni, siniestros, cambios de . administración, huelga, cambios en -

el contrato colectivo de trabajo, en las concesiones, en los impuestos, seguro 

social , etc. 

El analisis de los estados financieros se puede hacer en dos formas; 

a) El ba:1anc,e General 

b). El estado de pérdidas y ganancias 

En todas las empresas existen elementos favorables o desfavorable~ 

que son la causa del fracaso o del exito en los.negocios. 

I.- ELEMENTOS DESFAVORABLES DE SITUACION FINANCIERA: 

a) Exceso de ·inversión en saldos de clientes 

b) Exceso de inversión en inventarios 

c) Exceso de inversión en activo \f'i jo 

d) Capital insuficiente 

II.- ELEMENTOS DESFAVORABLES DE OPERACION 

a) Ventas insuficientes 

~) Exce~~vo costo de ventas 

c) Excesivo costo de distriooción 

d) Inadecuada distrfü~éi~n de utilidades 

.' ;·. 
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2.- METODJS IE ANALISIS 

Las funciones mecánicas o prof>9sitos primarios de los métodos de ....;. 

análisis de los estados financieros son: 

1.- Simplificar las cifras y sus 'felaciones 

2.- Hacer factibles las comparaciones. 

La simplificación cambia la forma de expresión de las cifras y de -

sus relaciones, pero no de su valor. 

Las comparaciones son de dos clases: 

Comparaciones verticales. 

Comparaciones horizontales 

Las comparaciones verticales son las que se hacen entre el conjunto .· 

de estados financieros que pertenecen a un mismo periodo; las comparaciones -

horizontales son las que se hacen entre los estados financieros pertenecí.entes 

.a varios periodos •. 

La simplificación y la comparación de las cifras se hace mediante la 

aplicación de los métodos estadísticos; pero de estos se ~plean los más sim-

ples, por.ser suficientes para la utilidad de los negocios. 

1.- METOOOS IE ANALISIS VERI'ICAL 

a) Método de reducción de los estados financieros a porcientos.: 

,b) Método de razones simples 

c) Método de razones estandares· 

. METOOOS IE ANALISIS HORIZONI'AL 

a:) Método de aumentos y disminuciOnes 

b) Mé_todo de tendencias 

· c), Método del control del presupuesto. 

REDUCCION DE.FSTAOOS FINANCIEROS A PORCIENI'OS 

. Se emplea muy frecuenteniente en las empresas para analizar las 

· fras y las .relaciones existentes eritre estas. 

,•.e: 



Se basa en el axioma matem'1Hco: ,u El todo es igual a la reuni6n de 

sus partes " y la consideración de una cantidad ejercicio tras ejercicio como

equivalente al iOO%, La segunda baue estimula: a suponer que el importe de esa 
' . 

cantidad es constante lo cual es erroneo y contradictorio a la realidad puesto 

que periodo a periodo es diferente la cifra que ,se equipare al 100%. 



DISTRIBUIDORA NACIONAL, S.A. 

Estado de perdidas y ganancias de los ejercicios terminados el 31 -

de mayo. de 1970 y 1971. 

Ejercicio de 1970 Ejercicio de 1971 

CONCEPTOS Va¡ores·, % Valores 
' % 

Ventas netas $ 371.000 100 $ 295.000 100 

Costo de lo vendio $ 259.250 70 209.250 71 

Utilidad bruta $ 111.750 30 85.750 29 

,, Gastos de venta $ 26.500 7 22.soo 7 

Gastos de admiriistración $ 18.ooo 5 17·.000 6 

Costo de Distril:ución $ 44.500 12 39.500 13 

Utilidad neta 67.250 18 46.250 16 

Cuando se aplica este método de analisis al balance Cleben eliminar.-· .. 

se las reservas complementarias de activo: Reserva para depreciación, reservas 

para euentas dudosas de c·obro, etc. redudendo a porcientos unicamente los re_! 

pecti vos valores netos de activo y comp~rarse por separado la reserva con el ..;. 

valor del activo a que ciomplemente, porque el dato de mayor interés es la rel.:_ 

ción que guarAa cada reserva con su respectiva partida de activo, en virttid de 

la función propia de dichas reservas. 

Antes de llegar a conclusiones finales se necesita disponer de bas~ 

tante información adicional, este metodo de analisis de los estados financie.--
. . 

ros tiene un caracter explorativo y como todos los demás sirven como medio y -

no como fin, y se consideran sus resultados como pmto de partida .de analisis

posteriores. 

METOOOS IE RAZONES: .SIMPLES 

La configuración financiera de un negocio rios es dada por · 1os dii;..;. 

tintos elementos que figuran en los est.ados financieros; pero su importancia.-
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DISTRIBUIDORA NACIONAL, S.A. 

Estado de perdidas y ganancias de los ejercicios terminados el 31 -

de mayo• de 1970 y 1971. 

Ejercicio de 1970 Ejercicio de 1971 

CONCEPTOS vaiores', % Valores " Ventas netas $ 371.000 100 $ 295.000 100 

Costo de lo vendio $ 259.250 70 209.250 71 

Utilidad bruta $ 111.750 30 85.750 29 

Gastos de venta $ 26.SOO 7 2.2.SOQ 7 

Gastos de admiriistración $ 18.ooo 5 17· •. 000 6 

Costo de Distri l:ución $ 44.500 12 39.500 13 

Utilidad neta 67.250 18 46.250 16 

l 
Cuando se aplica este método de analisis al balance aeben eliminar~. 

se las reservas complementarias de activo: Reserva para depreciación, reservas 

para cuentas· dudosas de cobro, etc. redu·ciendo a porcientos unicamente los re! 

pectivos valores netos' de activo y comP:'-rarse par separado la reserva con el -

valor del activo a que oomplemente, porque el dato de mayor interés es la rel!_ 

ción que guarda cada reserva con su respectiva: partida de activo, en virtud de 

la función propia de dichas reservas. 

Antes de llegar a conclusiones finales se necesita disponer de ba.s.::. 

tante información adicional, este metodo de analisis de los estados financie;--

ros tiene un caracter explorativo y como todos los demás sirven como medio y -

no como fin, y se consideran sus resultados como pmto de partida de analisis

posteriores. 

METOOOS IE RAZONES:.SIMPLES 

La: configuración financiera de un negocio nos es dada por los. di~ 

tintos elemel).fos que figuran en los estados financieros; pero su. importancia· . ..., 
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es poca cuando se les considera aisladamente, no así cuando. se relacionan unos 

valores eon otros. 

Varias razones fueron las que hicieron que este método se populari

zara rapidamente y hasta se les considerara como una fórmula mágica. Aunque - . 

el método en si es sencillo se necesita que las personas que lo usan tengan ..._ 

una base de conocimientos contables l:uena, pues de otra manera se usará en fer 

ma equivocada • 

Las razones son solo un método de analisis, su función principal es 

de ser una analisis para estudiar las cifras de los negocios. Solo señalan 

probables puntos .débiles. 

No es conveniente limitar el número de las razones ni su aplicación 

en cada caso concreto; Antes de calcular una razón debe precisarse larela

.~ión existente entre sus elementos y·si la relación es lógica~ 

Las razónes deben ser significativas.-

Un estado financiero contiene muchas cifras y con ellas se pueden~ 

hacer: . muchas raz.Ones, correctas numéricamente, pero faltas de lógica por no

haber correlación entre los elementos que las forman. Con 10 elementos se pu~ 

den obtener 45 razones perp la mayor parte de ellas sin significado. Si exis

te relación por ejemplo entre ventas y .titilidad bruta, consumo de materia pri-

ma y unidades producidas; pero no habrá relación entre cargos diferidos y de-;.. 

pr.eciación. 

Cada analista de los estados financieros tiene pref~rencia por de-

terminadas razones y en esta forma se limita·su número, bien sea por cualquie

.ra de las siguientes causas: necesidades practicas, la clase de dependencia en 

tre los distintos elementos de la razón, y a .la lógica de la relación. 

tes: 

Algunas de las razones más usadas y más cono.ciclas son las siguien--

1.;... Activo de inmediata realización a pasivo circulante 

~~lª!JOT!;Ct1 C~i :T{;,:,,_ 
. IJ; ?~.: ¡¡.·.: 
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2.-. Activo circulante a pasivo circulante 

3.- Capital contable a pasivo total 

4.- Capital contable a activo fijo 

5.- Ventas a ~redito a saldos de clientes 

6.- Ventas netas a inventarios 

7.- Ventas netas a activo fijo 

8 •.• Ventas netas a capital contable. 

ACTI_YO DE Pii.:;EDIATA REALIZACION A PASIVO CIRCULANTE &1:.!h 
P.C. 

Se di vide el primer elemento entre el segundo Ej. = : 1.85 

_En la práctica se acostumbra expresarla en por ciento, o en su va~ 

lor relativo: 185 % o $1.85 • 

Esto nos indica que la empresa despues de pagar todo su pasivo cir

culante aun -ie quedaría 85% ·del -'irilporte del- último. 

Esta prueba se conoce en el medio comercial con el nombre de 11 Pro.= 

ba del ácido 11 el agua regia se usa para conocer la cantidad y la pureza del -

oro contenido en un objeto. 

Se acepta que cualquier empresa que pase esta prueba con una calif,! 

cación de más de 100% de l. su solvencia es satisfac¡toria, 

Esta prueba es difícil de pasar, y no quiere decir que no se oto~-,

gue crédito a la mencionada empresa, sino solo es una orientación general y d~ 

be de interpretarse con las debidas precausiones. 

ACTIVO.CIRCULANTE A PASIVO CIRCULANTE: 

Esta razón y la prueba del ácido, difieren en el renglón de inven

tarios, en la mayor parte de las empresas comerciales e industriales es muy ..; 

importante, Debido a eso es muy usada esta razón, Cltando est~ razón es de más 
. . . , 

Es un buen indic_e de solvencia de una empresa! Sin embarg~'."' 
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esta proporción de dos a uno no es razonable en todos los negocios, o aun para 

un mismo negocio en distintas épocas. Al examinar esta razón es importante f! 

jarse en lo siguiente: el activo circulante en que proporción esta formado por 

dinero en efectivó. Para oi.orgar crédito esta prueba junto a la prueba del -

ácido puden ser suficientes para basar una decisión de otorgamiento de crédito. 

CAPITAL CONTABLE A PASIVO TOTAL s.s. 
P.T. 

Significa que por cada peso que los acreedores han invertido en el~· 

negocio, cilanto han invertido los dueños. El balance es el estado que repre-

senta la situación financiera de un negocio en un momento detenninado. Matemá 

ticamente se representa por la fórmula: Activo = pasivo + capital esto nos di

ce a cuanto.asciende el activo y en que proporción está la inversión de acree-

dores y propietarios. 

En las empresas industriales y comerciales la inversión de los pro

pietarios· debe ser mayor que la'de los acreedores, esto no es aplicable en las 

empresas de servicios públicós ni en las instituciones de crédito y de finan-

zas. Si la i~versión de los acreedores es mayor que la de los propietario~,~ 

hay dese<luilibrio y la, situación finánciera de la empresa no es satisfactoria~ 

Las empresas que estan en estas condiciones: más supeditada a los acreedores -

que a los propietarios, esta empresa facilmente pierde su calidad y su resis--

.tencia. Lo anterior es todavía peor cuando la mayor parte del pasivo es circu 

-lante y la ,cantidad que se adeuda es grande. 

Esta razón debe ser cuando menos de 1 o sea que por cada peso inver. 
..... 

los acreedores cuando menos hay un peso invertido por los dueños del~ 

Si formando parte del pasivo de una empresa figuran créditos a la~

para sus propietarios,. p.iede considerarse ,como la intención de los 

hacer una inversión duradera, este pasivo ofrece poco riesgo para la 
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Esta raz6n indica·la falta de capital propio, cuando se encuentra• 

en esta fonna se deben hacer otras investigaciones para rectificar o ratificar 

sus resultados. 

CAPITAL CONTABLE-A ACTIVO FIJO:- = A.F. 

Para conocer la situación financiera de una empresa no basta saber

ª cuanto asciende] su· activo, pasivo_ y capital contable, sino que es necesario

saber cual.es la proporción de cada clase de activo en que estan invertidos -

los rerursos provenientes del pasivo y del capital contable. Se f".léde saber -

la situación financiera de una empresa sabiendo en que fonna estan repartidos-

en el aqtivo lQs intereses de acreedores y propietarios. 

Las inver~iones en activo fijo generalmente se hacen con capital -

qontable, porque son los dueños de la empresa los 'que dan :J,os- elementos econó-

miqos que son base de la misma. 

Cuando.esta raz6n es superior a 100 % indica que los recursos que -

provienen del capital contable fueron suficient~s para adquirir la totalidad.

del activo fijo y hubo un excedente que se invirtió en activo circulante, es

to indica una situación financiera favorable. 

VENTAS A CREDITO "A SALDOS LE CLIENI'ES v.c. 
s.cl •. 

Su valor .es "4" y se obtiene dividiendo el importe de las ventas -

a crédito entre la cantidad que representa el saldo a clientes. Significa el;_ 

número de veces. que el saldo a cargo de clientes se ha recuperado durante cl -

ejercicio. 

Si una empresa concede un plazó'- de 60 d!as y se ha manejado eficie,!! 

temente .el saldo medio a clientes es la sexta parte del morito de las ventas d.e · 

~-n año y la raz6n b~sica es 6. si no lo fuera así indica que el capital inver

tido. en clien:tes no fué manejado con .eficiencia, esto provoca tina disminución~ 
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Las utilidades, por cuentas incobrables, gastos generales de administración 

~ner congelados los fondos que pudieran invertirse en otrasmercancias o va 

~s que produjeran utiÍidád• 

rAS NETAS A Acrrvo FIJO !:.!!=.. 
A.F. 

En· casi todas las empresas in$striales la inversión en activo fijo 

na·ce con objeto de producir· y vender lo producido, En la medida en que se

re este pr:opósito nos lo da el mencionado indice, · La cifra obtenida gen&-

rnent.e es menor .. que la . unidad y .quiere decir que esa cantidad es la que se .

iepe ppr C,<1.da pes9 inVElrtido en activo fijo. 

Sin embargo la relación entre ventas y activo fijo depende de mu_... 

s factores y no sólo de la inversión en d:Í.cho activo sino de: A) la. capac!, 

de los vendedores, b) la situaci~n estrat~gica del negocio; por otro lado

depende: sólo.de la cantidad que haya en activo fijo sino en el manejo de di 

inversión. A pesar de loailt'erfor no deja de ser útil la mencionada razón 

a saber si hay un exceso C:e inversión en activo fi'jo o falta de ventas, y -

esta forma poder dictar las medidas correctivas necesarias. 

:AS NETAS A CAPITAL CXJNI'ABLE 

e.e. 

Los objetivos de la mayor parte de las empresas son obtener utili-

s mediante ia venta de los productos que se fabri~n. Los productos se -

m a un precio mayor que el de costo, lo que produce las utilidades al au¡.. 

1r las ventas ªUo!llentar!n las utilidades y al mismo tiempo se podrá vender

precio! más bajo al reducir los costos de producción. 

El capital cónta,ble es un buen índice de la importancia de una em._

y la razón de ventas netas a .capital contable se puede considerar como -

~dida d.e. la eficiiencia de la administración .de una empresa. Entre mayor-

. , .... ,k.,": .. _,.\' ··· . 

·i 
í 
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sea el volumen de operaciones que se hagan con el capital contable de una em.!

presa, mayor será la habilidad de la administración. 

Tambien se utiliza como un índice para determinar la insufienciá -

de ventas .•. Si el mencionado indice es de 0.30 por ejemplo, quiere decir que -

p:>r cada peso de capital contable se vendieron 0.30. 

Para interpretar adecuadamente la mencionada razcSn es preciso to-

mar en cuenta los siguientes elementos& 

a) bases de estimación del activo y del pasivo 

b) diferencia de tiemp:>. Las ventas se refieren a un ejercicio fis 

cal y el capital contable se ha acumulado dirante varios ejercicios. 

e) existencia de suceaáneos 

d) cambios en las costumbres y en la moda 

. e) Cambios económicos en una p:>blación. 



C A P I T U L O . XIII 

e o N e L' u s~ r 9 N E s· · · 85 
' '\' 

1.- LA ADMINISTRACION FINANCIERA ES UNA FUNCIQN Ar.MINISTRATIVA DE 

PREVISION, PLANEACION Y CONTROL QUE SE ENCARGA DE SUMINISTRAR, CUSTODIAR E I~ 

VERI'IR DINEOO, TITULOS DE CAPITAL, CREDITOS, FONOOS IE CUALQUIER CLASE_ QUE SON 

VI.TALES.EN.EL, FUNCIONAMIENTO DE UNA EMPRESA. 

2.- La ·administración financiera es de ~as funciones más importan,;;,;- ' 

tes y dificil~s dentro de las técnicas administrativas y contables, y al mismo 

tiempo es de las más apasionantes. 

3.- Las funciones del administrador financiero son: 

a) Proveer las necesidades de efectivo 

·b) Suministrar el suficiente capital de trabajo 

e) Planear los gastos del capital 

d) Maximizar las utilidades 

e) Establecer los controles financieros 

f) Fincar las politicas de divideqdos y 

.g) Manejar la capitalización y las relaciones con los accionistas. 

4.-·La administración financiera. rec¡u'iere del auxilio de otras 

ciencias sin las cuales no podría cumplir su··función debidamente. 

5.- Para que el administrador financiero pueda tene~ éxito en sus ;;; 

funciones necesita conseguir el capital al más bajo costo y obtener de este el 

máximo rendimiento. 

' 6 • .:: El costo del capital es el " interés " en él caso de financia

mientos externos y son los " dividendos " cuando éste proviene de los accionis 

. tas. 

7•- En la interpretación y analisis de estados financieros el admi.::. 

nistrádor financiero valorará los resul ta·<los obtenidos en el funcionamiento de 

la ~presa yal mismo tiempo dict.ará las medidas correctivas necesarias. 

8.~. Los presupuestos nos penniten comparar lo que hemos obtenido ":

con lo que d~beríamos haber obtenido. 
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9.- Los inventarios desde el punto de vista financiero requieren de 

una planeaéión muy cuidadosa. Es una fuente importante de financiamiento y d~ 

bemOs'téner presente el sabio consejo de: 

"<llando estemos necesitados de dinero debemos mirar a nuestros inventariosª!! 

tes de recurrir a nuestro banquero."• 

10.- El activo fijo se puede comprar o se puede rentar; en: cual

,quiéra de los dos casos hay que valorar el costo del capital. 
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