;‘, CENGAGE
i~ |earning




Elementos Basicos




@/& e / é/‘(l/[([l” .(LOCI'(/()/)I() e //()I‘CII()

~ - CENGAGE
1~ Learning"

Augt;éi{a Brasu[ Corea -Epgga . Estadc;s Uin}dAos . Jépén * México * Reino Unido * Singapur




~ . CENGAGE
1~ Learning

Elementos bdsicos de
administracién financiera
10a.ed.

Abraham Perdomo Moreno

Presidente de Cengage Learning
Latinoamérica:
Javier Arellano Gutiérrez

Director general México
y Centroamérica:
Héctor Enrique Galindo Iturribarria

Director editorial Latinoamérica:
José Tomas Pérez Bonilla

Director de produccién:
Raul D. Zendejas Espejel

Este libro se terminé de imprimir en el mes

de mayo del 2008, en los talleres de
Edamsa Impresiones, S.A. de C.V.
con domicilio en Av. Hidalgo No. 111
Col. Fracc. San Nicolas Tolentino,
C.P. 09850, México, D.F.

Impreso en México
123456711100908

© D.R.2002 por Cengage Learning Editores, S.A.
de C.V, una Compania de Cengage Learning, Inc.
Corporativo Santa Fe

Av.Santa Fe, nim. 505, piso 12

Col.Cruz Manca, Santa Fe

C.P.05349, México, D.F.

Cengage Learning™ es una marca registrada
usada bajo permiso.

DERECHOS RESERVADOS. Ninguna parte de
este trabajo amparado por la Ley Federal del
Derecho de Autor, podra ser reproducida,
transmitida, almacenada o utilizada en
cualquier forma o por cualquier medio, ya sea
gréfico, electrénico o mecénico, incluyendo,
pero sin limitarse a lo siguiente: fotocopiado,
reproduccion, escaneo, digitalizacion,
grabacion en audio, distribucién en Internet,
distribucion en redes de informacién o
almacenamiento y recopilacion en sistemas de
informacién a excepcion de lo permitido en
el Capitulo I, Articulo 27 de la Ley Federal del
Derecho de Autor, sin el consentimiento por
escrito de la Editorial.

Datos para catalogacion bibliogréfica:
Perdomo, Abraham Moreno

Elementos bdsicos de administracién financiera
ISBN-13:978-970-686-261-7
ISBN-10:970-686-261-7

Visite nuestro sitio en:
http://latinoamerica.cengage.com



SUMARIO

Prélogo

Prefacio

Mensajes al estudiante

PRIMERA PARTE. ANTECEDENTES

Capitulo 1. Administracién general
Concepto. Actividad coordinadora. Elementos del proceso adminis-
trativo. Grificas del proceso administrativo. Etapas secuenciales de

elementos del proceso administrativo. Cuadro sinéptico estructural
del proceso administrativo.

Capitulo 2. Administracién financiera

Concepto. Andlisis del concepto. Distincién entre administracién de
finanzas y administracién de recursos financieros. Fines u objetivos
de la administracién financiera. Estudio de la administracion finan-
cera. Descripcién de la funci6n financiera de la empresa.

Capitulo 3. Estrategias financieras

Concepto. Las decisiones estratégicas. Concepto de objetivos finan-
cieros. Ejemplos de objetivos financieros. Concepto de politicas
financieras. Ejemplos de politicas financieras. Concepto de planes
financieros. Ejemplos de planes financieros. Proceso de la planeacion

21

23



Sumario

estratégica. Factores determinantes de la estrategia financiera. Fac-
tores clave del éxito empresarial.

SEGUNDA PARTE. ANALISIS FINANCIERO
Capitulo 4. Analisis financiero

Conceptro. Caracteristicas. Métodos de andlisis financiers. Clasifica-
cién. Medidas previas al andlisis de estados financieros. Reglas
generales. Reglas especiales.

Capitulo 5. Procedimiento de porcientos integrales

Concepto. Base del procedimiento. Aplicacion. Férmulas aplicables.
Ejemplos. Conclusiones. Grifica.

Capitulo 6. Procedimiento de razones simples

Concepto. Clasificacion de razones. Aplicacion. Estudio particular
de razones. Cuadro sindptico de razones. Cuadro de razones finan-
cieras, de razones de rotacion y de razones cronologicas.

Capitulo 7. Procedimiento de razones estiandar

Concepros. Clasificacién. Aplicacion. Requisitos para obtener las
razones estindar internas. Requisitos para obtener las razones estan-
dar externas. Cdlculo de las razones estindar por medio del promedio
aritmético simple. Cilculo de las razones estindar empleando la
mediana. Cdlculo de las razones estindar utilizando el modo. Cilculo
de las razones estandar por medio del promedio geométrico. Calculo
de las razones estdndar usando el promedio arménico.

Capitulo 8. Procedimiento de variaciones

Concepto de procedimiento. Base del procedimiento. Aplicacion del
procedimiento de variaciones. Ejemplos ilustrativos. Formulas.

Capitulo 9. Procedimiento de tendencias
Concepro. Base del procedimiento. Aplicacion del procedimiento de

tendencias. Férmulas aplicables. Ejemplo. Grifica. Aplicacion de la
férmula de la recta. Grifica.

49

61

103

117



Sumario

TERCERA PARTE. PLANEACION FINANCIERA
Capitulo 10. Planeacién financiera

Concepto. Caracteristicas. Mérodos de planeacion financiera. Clasi-
ficacién. Partes del proceso de planeacion financiera. Objetivos y
metas. Control financiero.

Capitulo 11. Punto de equilibrio

Concepto de punto de equilibrio. Féormula para su obtencion.
Ejemplo. Aplicaciones. Férmula para determinar las ventas necesa-
rias para obtener una utilidad deseada. Ejemplo. Aplicaciones. For-
mula para conocer la utilidad que generan las ventas presupuestadas.
Ejemplo. Aplicaciones. Grificas del punto de equilibrio. Método
para la determinacién grifica del punto de equilibrio sin emplear la
férmula. Ejemplo. Grifica.

Capitulo 12. Planeacién de utilidades

Concepto de planeacién de utilidades. Punto de equilibrio basado
en unidades de produccién. Ejemplo. Grifica. Punto de equilibrio
basado en totales. Grifica.

Capitulo 13. Apalancamiento y riesgo de operacion
Concepro de apalancamiento de operacién. Férmulas. Ejemplo de
apalancamiento de operacion. Resultados pro-forma. Escenario op-
timista. Escenario pesimista.

Capitulo 14. Apalancamiento y riesgo financiero

Concepto de apalancamiento financiero. Férmula. Ejemplo de apa-
lancamiento financiero. Resultados pro-forma. Concepto de riesgo
financiero. Modelo de apalancamiento total. Férmulas del apalanca-
miento total. Ejemplo. Conclusiones. Riesgo total. Concepro.

Capitulo 15. Pronéstico financiero

Concepto de prondstico financiero. Clasificacién. Ejemplos. Grifi-
ca. Aplicaciones.

129

131

145

151

161



Sumario

Capitulo 16. Estado de origen y aplicacion de fondos pro-forma

Concepro. Caracteristicas. Division material. Encabezado. Cuerpo.
Pie. Presentacion del cuerpo del estado de origen y aplicacion de
fondos pro-forma.

Capitulo 17. Cash flow pro-forma

Concepto del cash-flow. Caracteristicas. Division material. Encabe-
zado. Cuerpo. Pie. Presentacion del cuerpo del estado. Grafica del
flujo de fondos en una empresa.

Capitulo 18. Estado de pérdidas y ganancias o resultados
pro-forma

Concepto. Caracteristicas. Division material. Encabezado. Cuerpo.
Pie. Presentacion del cuerpo del estado de resultados pro-forma
absorbente. Ejemplo. Presentacién del estado de resultados ganan-
cias pro-forma variable, directo o marginal. Ejemplo. Confeccion
del estado de resultados pro-forma. Ejemplo.

Capitulo 19. Estado de situacion financiera o balance pro-forma

Concepro. Caracteristicas. Division meterial. Encabezado. Cuerpo.
Pie. Presentacion del cuerpo de un balance general. Ejemplos.
Confeccion de un balance pro-forma. Ejemplo.

Capitulo 20. Estado de origen y aplicacion de recursos pro-forma

Concepro. Caracteristicas. Division material. Encabezado. Cucrpo.
Pie. Breve explicacion del contenido del estado de origen v aplicacion
de recursos pro-forma. Desarrollo de la férmula. Reglas de origenes
y aplicaciones de recursos. Ejemplo. Hoja de trabajo. Presentacion
del cuerpo del estado de origen y aplicacién de recursos pro-forma.
Comentarios. Criterio sajén y criterio latino. Presentacion del estado
segun el criterio latino: ejemplo, estado de cambios en la sitwacion
financiera pro-forma.

CUARTA PARTE. CONTROL FINANCIERO
Capitulo 21. Control presupuestal

Concepto de control presupuestal. Técnica. Normas. Objetivos.
Principios del presupuesto. Periodo del presupuesto. Vigilancia del

167

171

175

179

187

201

203



Sumario

control presupuestal. Grifica de flujo en la elaboracion de presupues-
tos. Formas. Informe de posicion financiera. Informe de resultados
y eficiencia. Informe de ventas. Informe de produccién. Informe de
tempo de produccion. Informe de cobranzas. Informe de contabi-
lidad. Informe de relaciones humanas. Presupuesto de ventas. Ejem-

plo.

Capitulo 22. Control financiero Du-pont

Concepto. Factores de inversién. Resultados. Objetivos integrales.
Férmula. Ejemplo ilustrativo. Grifica del método Du-pont. Ejem-
plo.

Capitulo 23. Control financiero PEMA

Concepto. Estructura financiera. Resultados. Objetivos integrales.
Férmula general. Ejemplo ilustrativo. Grifica PEMA. Ejemplo.

Capitulo 24. Control financiero mixto: PEMA-Dupont

Concepro del control financiero mixto. Férmulas del control finan-
ciero mixto. Grifica del control financiero mixto.

Capitulo 25. Administracién financiera del capital de trabajo

Concepto de capital de trabajo. Objetivo de la administracion
financiera del capital de trabajo. Rentabilidad, riesgo v capital de
trabajo. Alternativas entre riesgo y rentabilidad. Niveles del activo
circulante. Niveles del pasivo circulante. Estructura del capital de
trabajo y decisiones financieras.

Capitulo 26. Administracién financiera del efectivo en
caja y bancos

Concepto de caja y bancos. Objetivos de la administracién financiera
del efectivo en caja y bancos. Diagrama de flujo del efectivo en caja
y bancos. Motivos de la posicién del efectivo en caja v bancos.
Rotacién de caja. Nivel de fondos. Ciclo o plazo medio de caja.
Punto de equilibrio de efectivo en caja y bancos. Estrategias finan-
cieras de caja y bancos. Grificas antes y después de estrategias
financieras. Manejo financiero del efectivo.

o
o
n

229

[\
»
n

245



10

Sumaric

Capitulo 27. Administracién financiera de valores a corto plazo

Concepto. Caracteristicas. Motivos bdsicos de compra. Valores en
el mercado mexicano. Valores en el mercado internacional.

Capitulo 28. Administracion financiera de Cetes

Concepto. Estratos. Caracteristicas. Operacién. Cilculo del precio
de compra de Cetes. Rendimiento de Cetes a su vencimiento. Venta
de Cetes antes de su vencimiento. Ejemplos.

Capitulo 29. Administracién financiera del papel comercial

Concepto. Estratos. Caracteristicas. Operacién. Precio del papel
comercial. Rendimiento a su vencimiento. Precio de venta anticipa-
do. Ejemplos.

Capitulo 30. Administracién financiera de aceptaciones bancarias

Concepto. Estratos. Caracteristicas. Operacion. Precio de una acep-
tacién bancaria. Rendimiento. Cilculo del costo de emisién de una
aceptacion bancaria. Ejemplos.

Capitulo 31. Administracion financiera de Tesobonos

Concepto. Caracteristicas. Ejemplo general. Cilculo del valor futuro
del tipo de cambio. Cilculo del monto futuro de la inversién en
pesos. Cdlculo del rendimiento de la inversién en Tesobonos.

Capitulo 32. Administracién financiera de udibonos

Concepto. Estratos. Caracteristicas. Operacion. Célculo del precio
del udibono.

Capitulo 33. Administracion financiera de clientes

Conceptc de clientes. Razones matemdticas de clientes. Politica de
crédito. Evaluacién del valor crediticio del cliente. Toma de decision.
Descuentos concedidos por pronto cobro.

259

263

271

277

287

293



Sumario 11

Capitulo 34. Administracion financiera de inventarios 301

Concepto de inventarios. Objetivos de la administracion financiera
de inventarios. Ejemplo prictico. Volumen de compra mds econo-
mico. Reserva de inventario de materiales. A qué nivel de inventarios
debe hacerse un nuevo pedido de compras. Promedio de inventarios.
Costo de mantenimiento. Otras férmulas aplicables. Ejemplos. Con-
clusiones y lecturas.

Capitulo 35. Administracién financiera del activo fijo 311

Concepto de activo fijo. Ejemplos. Administracion financiera del
activo fijo. Ingresos netos de efectivo. Evaluacién de inversiones
fijas. Evaluacién de inversiones fijas a interés simple. Método del
periodo de recuperacion a valor nominal. Evaluacién de inversiones
fijas a valor presente. Método del valor presente con inflacién.
Evaluacién de inversiones fijas con tasa interna de rendimiento.
Método de tasa interna de rendimiento con inflacién general.

Capitulo 36. Administracion financiera del crédito mercantil 319

Concepto de crédito mercantil. Denominaciones. Objetivo de la
administracién financiera del crédito mercantil. Cilculo del crédito
mercantil. Método plus-valor variable de utilidades. Método plus-
valor fija de utilidades. Método mixto. Ejemplos. Aspecto contable.

Capitulo 37. Cuestionario financiero 323
Concepto. Estructura financiera interna. Fuentes de financiamiento.
Instituciones de financiamiento. Proveedores. Clientes. Obligacio-
nes. Requisitos de financiamiento general de produccién. Requisitos

para financiamiento de produccién. Costos y plazo de fondos.

Indice alfabético 329



PROLOGO

He leido con especial interés y profunda satisfacci6n el libro: Elementos Bdsicos
de Administracion Financiera, del Dr. Abraham Perdomo Moreno.

Esta obra resulta esencialmente dtil para la preparacién de estudiantes de las
carreras de Contaduria Péblica, Administracién de Empresas, Relaciones Indus-
triales, Finanzas e Informética, etc., por la sencillez de su lenguaje y por su
desarrollo sintético, claro y consecuente, destacando la aportacién del nuevo
Sistema @e Contral Financiera PEMA.

Fstidiantes y peafacinnales sama directanas, Ry, facEmreaio, wifatu-
res y quienes estén deseosos de actualizar e incrementar sus conocimientos, encon-
trardn una accesible fuente de estudio, consulta y aplicacién practica, por
constituir una verdadera herramienta profesional para tomar decisiones acertadas
y lograr los objetivos preestablecidos por el ente econémico, en un entorno de
globalizacién de la economia.

C.P.y M.A. Juan Eduardo Ramirez Bernal.
Director de la Facultad de Contaduria Piiblica
de la Benemérita Universidad Auténoma de Puebla.



PREFACIO

Este sencillo trabajo, esencialmente prictico, tiene dos objetivos fundamenta-
les: primero, hacer llegar ¢n forma ficil, sencilla y accesible a estudiantes de las
Licenciaturas en Contadurfa Publica, Administracién de Empresas, Informdtica,
Relaciones Industriales, etc., los elementos bdsicos de la administracién financie-
ra. Segundo, presentar a directivos y funcionarios, una herramienta util y practica
que ayude a optimizar la prestacién de servicios y maximizar el patrimonio y
capital contable a largo plazo de las empresas bajo su calidad y administracion.

Elementos Bdsicos de Administracion Financiera se ha dividido, para su estudio,
en cuatro partes: Antecedentes, Andlisis Financiero, Planeacién Financiera y
Control Financiero y Aplicaciones Pricticas, donde se introduce un nuevo sistema
denominado control financiero PEMA.

El autor



Mensaje

Todo aquello que vale la pena estudiar,
vale la pena estudiarlo bien.

Supuesto que aquello que bien se estudia,
se asimila para toda la vida.

Luego entonces,
tomate todo el tiempo necesario para estudiar,
aprender y sentirte bien.
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Mensajes al estudiante

Mensaje

Un manzano cargado de manzanas,
exclamaba contento cierto din:

vemid a ver que bellas, que lozanas,
no hay manzanas mejores, a fe min;

Pero en tanto que alegre asi decin,

su pldcido embeleso

vino a turbarle la fortuna impia,
porque rotas las ramas con el peso,
cayeron en el fondo de una noria,

y adids manzanas, y ventura, y glovia.

Moraleja

Ast la dicha, los vicios y el placer perecen,
iay! os lo digo con dolor profundo,

ast fracasan y se desvanecen

los mds brillantes estudiantes de este mundo.
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Por lo menos hoy,

Por lo menos hoy,

Por lo menos hoy,

Por lo menos hoy,

Por lo menos hoy,

Mensaje™

“me propongo mostrar interés por los demds; pedir-
les consejo, y hacerles saber que sé apreciarlo™.

“me propongo estudiar, transformando la calidad
del dia”.

“me propongo encarifiarme con mi empleo, trabajar
con entusiasmo y estudiar con empeio, para que
nunca se me haga largo y tedioso el iempo™.

“me propongo fomentar el poder de mi mente, para
estudiar y realizar poco a poco las buenas cosas que
aprenda, para sentirme bien y ser feliz”.

“me propongo entender que la verdad es adecuar el
entendimiento a la realidad de mis esmidios™.

* Tomado dcl libro: Sabiduria para estudiantes de la vida, ABC de Superacion y Excelencia Personal,

cditado por ECAFSA.
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ANTECEDENTES
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“Esta parte encausa al estudio de la
administracion general, conceptos de
administracion financiera y estrategias
financieras aplicables a empresas”




CAPITULO

ADMINISTRACION GENERAL

1. CONCEPTO

“Ciencia que tiene por objeto coordinar los elementos humanos, técnicos,
materiales ¢ inmateriales de un organismo social, piblico o privado, para lograr
6ptimos resultados de operacién y eficiencia™.

O bien:

“Ciencia que trata de la coordinacién de esfuerzos en los individuos dentro

de un organismo social, ptblico o privado, asi como del aprovechamiento de
recursos técnicos y materiales para realizar su misién con la maxima eficiencia”.

2. ACTIVIDAD COORDINADORA
Esta actividad, en la administracién general, se logra:
1. Al decidir:

a) Qué hacer, cudndo hacerlo, como hacerlo y dénde hacerlo, es decir, mediante
PLANEACION.
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2. Al poner en prictica estas decisiones, teniendo:

a) Con quién se deba hacer, es decir, ORGANIZACION.
b) Con quéy con quién hacerlo, es decir, INTEGRACION.
¢) Lograr que se haga, es decir, DIRIGIENDO.

3. Al hacer que las actividades y las acciones se apeguen en lo posible a los
propésitos, cerciordndose:

a) Que se haga, cuando, como y donde se planed, es decir, CON'i. OLANDO.

Estos tres aspectos, dan origen a los elementos del proceso administrativo, es
decir: planeacién, organizacién, integracién, direccién y control.

3. ELEMENTOS DEL PROCESO ADMINISTRATIVO

g
Seleccionar entre diversas alternativas, las mds convenientes
para cumplir la misién de un organismo social, requiriendo
un andlisis cuidadoso del pasado y del presente, asi como de

L una prevision técnica del futuo.

A

Planeacion

.
Agrupacién de actividades necesarias para alcanzar los objetivos
del organismo social, sefialando las responsabilidades, el ejer-
cicio de la autoridad y la creacién del orden.

A

Organizacion

Integracion técnicos y materiales que se requieren, es decir, obtener con

quién y con qué realizar las actividades.

Lograr que se lleven a cabo las actividades, por medio de la

motivacién, comunicacién y supervision.

{ Dotar a los organismos sociales, de los recursos humanos,
Direccion {

Actividad mediante la cual, quien administra se cerciora de
Control que las cosas se hagan cuando, como, donde, por quien y con
el material que se planed.

Los elementos anteriores pueden resumirse en dos fases: estdtica o mecdnica
(planeacién y organizacién) y dindmica u operativa (integracién, direccion y
control).
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Proceso administrativo

Piblico
clientes

Gobierno

Hombres
Magquinaria
Métodos
Técnicas
Materiales

Propietarios
banca

Economia

!

1

'

1
ugioeibayu

Otras
empresas
proveedoras

Tecnologia

5. ETAPAS SECUENCIALES DE ELEMENTOS DEL
PROCESO ADMINISTRATIVO

Existen autores nacionales y extranjeros, que consideran hasta siete elementos
del proceso administrativo. Otros, consideran seis, otros mds consideran cinco,
etc. A continuacién veremos un esquema comparativo, partiendo de la clasifica-
cién cldsica o tradicional y finalizando con la clasificacién neo-cldsica o moderna,
sin omitir las etapas de secuencia mds importantes.



L‘Iaszﬁ.zac/dn Henry Fayor Lynday Urwick Angel Caso A i Eaz.mén Donell y Koontz George Terry L‘Iaszﬂca'udn
Fase cldsica o 1886 1943 1948 Ponce Valdivia 1970 1971 neo-cldsica o
tradicional 1960 1961 moderna
r 1. Prevision 1. Previsin 1. Prevision 1. Previsitn
Fstética { 2. Planeacion _ 2. Planeacitn 2.Pi i6 1. Planeacion 1. Planeacion 1. Planeacion 1. Planeacién
3. Organizacion 2. Organizacién 3. Organizacion 1. Urganizacion 3. Organizacién 2. Organizacién 2. Organizacion 2. Organizacion 2. Organizacién

(4. Ejecucidn o
integracién

5. Direccion
Dindmica

6. Coordinacion

7. Control
\

2. Integracion o
administracion
3. Direccion 4. Direccion 3. Direccidn
4. Coordinacion 5. Coordinaci6 —
5. Control 6. Control

4. Integracién 3. Integracién 3. Integ
5. Direccion 3. Direccion 4. Direccion 3. Direccion 4. Direccion
6. Control 4. Control 5. Control 4. Control 5. Control

[B18UBD UQIDBLSIUILIDY

744
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6. CUADRO SINOPTICO ESTRUCTURAL DEL
PROCESO ADMINISTRATIVO

A. Fase estatica o mecénica

Planeacidn

Busqueda y seleccion
de la alternativa
optima mediante

los tipos de

secuencia. Objetivos,
politicas, programas

Y proced:mientos. (

Organizacidn
Coordinacién y fijacion
de funciones mediante
la estructura

Optima,

determinacion

de autoridad y
responsabilidad,
asignacion de labores
y estructuracion de
puestos.

b)

c)

F

Prevision (Vaticinio).
Fija y substancia del
objetivo mediante el
acopio de datos y de
elementos de juicio.

PN~

Estudios sobre
condiciones de
elementos

materiales. <

Estudios sobre
actividades de
elementos humanos. 4

5 T RO

PN~

bl

\ 6.

a1
2.

3.

4.
\

(1.

3.1

3.2

34
3.5

\ 3.6

Ideal inicial.

Objetivo o meta.

Politicas o actividades.

Programas o planes. Procedimientos u
operaciones.

Estudio del mercado. Competencia.
Monopolios. Estancos.

Presupuestos de costeabilidad de
alternativas.

Acercamiento de capitales, tecnologia y
prestigios. Adecuada planeacion
financiera. Estructura deseable de la
empresa.

Amplitud adecuada de las operaciones.
Punto de equilibrio (break even point).
Exenciones fiscales.

Publicidad o promocidn inicial.

Técnicas de planeacidn.

Ubicacion de la empresa.

Local alquilado o propio.

Acceso facil.

Mobiliario y equipo de oficinas,
laboratorios, etc.

Maquinaria e instalaciones industriales o
comerciales.

Equipo automotriz.

Salarios minimos regionales.
Salarios justos o absolutos. Mercado
de trabajo.

Optimas condiciones de trabajo.
Bienestar ocupacional y familiar de
los trabajadores.

Organigramas o cartas de organizacion.
Politicas lideres y politicas auxiliares.
Actividades de linea y de asesoria (staff).
Fijacion de autoridad y determinacion de la
responsabilidad. Presupuestos por éreas.
Manuales de organizacion:

Organigrama general estructural o Carta
Maestra. Objetivo empresarial.

Politicas o actividades. Subobjetivos.
Programas funcionales u objetivos
especificos.

Organigramas funcionales o especificos.
Instructivos funcionales.

Relaciones funcionales de labores.
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Fase dinamica u operativa

Integracidn

La objetivacién o
materializacion de lo
planeado y organizado
sobre actividades
humanas y elementos
matriales, coordinando
los objetivos
empresariales con los
de los trabajadores.

Direccidn

Consiste en ejercer la
autoridad de que se
estd investido a fin de
que el organismo
funcional alcance, en
plenitud, sus objetivos,
coordinando y
controlando las
actividades mediante
una oportuna, precisa,
veraz y adecuada
informacidn.

3.8
3.9
3.10

5.1
5.2

Estructuracion de puestos y elaboracion
de los instructivos de labores
correspondientes. Ajuste de las jornadas
de trabajo.

Profesiogramas o reglamentos de labores.
Salarios absolutos y relativos.

Formas impresas de papeleria o
formularios.

Graficas de velocidad de tramitacion de
documentos basicos. Grafica de flujo.

Técnica del analisis y valuacion de
puestos. Salarios: Minimos. Remunerador.
Justo. Definicion de la técnica. Sistemas
de valuacion. Andlisis de puestos. Cédula
de anélisis. Etapas para el desarrollo de los
sistemas basicos. Fijacion de niveles.
Manual de valuacién de puestos:

Cédula de analisis.
Manual de valuacién de puestos por el
sistema de puntuacion.

Actividades humanas. Reclutamiento.
Seleccion. Introduccion. Contratacion.
Capacitacion: Adiestramiento y desarrollo.
Administracion o manejo de personal
Elementos materiales. Compra. Alquiler.
Manufactura o elaboracion. Adaptacion,
acondicionamiento o instalacion.
Coordinacidn de los fines empresariales
con los de los trabajadores.

Que las diversas actividades se realicen de
acuerdo con lo planeado.

Fijar cuidadosamente las adecuadas areas
de responsabilidad.

Establecer una inteligente coordinacion
entre las actividades humanas y los
elementos materiales, teniendo como
especial objetivo alcanzar las dptimas
reldciones con el personal.

Crear y utilizar debidamente los controles
de mando: financieros y administrativos.
Estar capacitado para tomar 6ptimas
decisiones con base en adecuadas
asesorias y en abundantes, precisos y
oportunos elementos de juicio, a fin de
poder dictar las drdenes respectivas a
través de una eficiente direccion.
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V. Control
Es la medida de los
resultados obtenidos y
su confrontacién con
los resultados
esperados, analizando
las desviaciones

———————

Comunicacion. Semantica. Principales
barreras en la comunicacion. Relaciones
humanas. Comunicacion externa e interna.
Formal e informal. Vertical y horizontal.
Descendente y ascendente.

Fijacion y establecimiento de adecuadas
bases y areas de captacion de datos.
Elaboracidn del procedimiento mas eficaz
para la medicidn de actividad.

Evaluacion de la actividad y determinacion
de las desviaciones mediante la
confrontacion de los resultados
alcanzados con los esperados.

Fijar las bases y el aspecto formal de las
informaciones para facilitar la toma de
decisiones y el facil dictado de medidas
correctivas.

Emplear adecuadamente los controles:
Financieros. Relacion de presupuestos.
Contabilidad-estadistica.

Administratives. Relacion de estandares
de eficiencia. Reportes de cumplimiento.
Estadistica.



CAPITULO
L

ADMINISTRACION FINANCIERA

1. CONCEPTO

“Es una fase de la administracién general, que tiene por objeto maximizar el
patrimonio de una empresa a largo plazo, mediante la obtencién de recursos
financieros por aportaciones de capital u obtencién de créditos, su correcto
manejo y aplicacién, asi como la coordinacién eficiente del capital de trabajo
inversiones y resultados, mediante fa presentacion e interpretacién para tomai
decisiones acertadas”.

2. ANALISIS DEL CONCEPTO

L. Fase de la administracion general. De hecho, la administracién financiera es
una parte o fase de la administracién general (véase capitulo 1).

2. Maximizar el patrimonio de la empresa a largo plazo. La administracién
financiera, trata de “exprimir” los recursos financieros lo mds que se
puede, para asi obtener el mdximo “jugo” posible de ellos, es decir,
maximizar utilidades a largo plazo, para aumentar el capital contable de
la empresa.

3. Obtencion de recursos financieros. Mediante la administracién financiera, se
obtienen fondos y recursos financieros de una manera inteligente, ya sea
de los dueiios (aportaciones de capital), o bien, de los acreedores (mediante
financiamiento o préstamos).
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10.

Su corvecto manejo. Manejar adecuadamente los fondos y recursos de up~
empresa, es uno de los principales objetivos de la administracién financiera.
Su corvecta aplicacion. Otro objetivo fundamental de la administracién
financiera, consiste en destinar o aplicar los fondos y recursos financieros,
a los sectores productivos internos o externos de la empresa.
Administracion del capital de trabajo. En la administracion financiera se
encuentra implicita la coordinacién eficiente del dinero, cuentas y docu-
mentos por cobrar, inventarios, etc. (activos circulantes), asi como los
acreedores comerciales, acreedores bancarios, etc. (pasivos circulantes).
Mediante la siguiente férmula inferimos que: capital de trabajo es igual al
activo circulante menos el pasivo circulante.

Coordinacion efectiva de las inversiones. Se refiere a la administracion eficiente
en activos fijos, créditos de acreedores a largo plazo, etc.

Coordinacion adecuada de los resultados. Esto significa: operaciones propias
de la actividad empresarial, que generan o emplean recursos financieros,
tales como: ventas, compras, produccién, promocién, distribucion, im-
puestos, seguros, fianzas, etc.

Presentacion e interpretacion de informacion financiera. Es decir, recopilacion,
conservacion, procesamiento, presentacion e interpretacion de informa-
cién financiera.

Toma de decisiones acertadas. En planeacién y control, asi como en las
correspondientes a todas y, cada una de las dreas que constituyen la
empresa, las cuales se clasifican en tres niveles (alto, medio e inferior).

Nivel alto: corresponde a las estrategias financieras.
Nivel medio: propio de los gerentes, corresponde a las tdcticas financieras.
Nivel inferior: corresponde a las operaciones financieras.

3. DISTINCION ENTRE ADMINISTRACION DE
FINANZAS Y ADMINISTRACION DE RECURSOS
FINANCIEROS

Finalmente, es necesario clasificar en dos secciones, el mismo concepto de
administracién financiera:

@) Administracién de finanzas.
b) Administracién de recursos financieros.

La administracion de finanzas, se refiere a la funcién financiera.

La administracion de recursos financieros, se refiere al trabajo de coordinacion,
que lleva a cabo el administrador financiero de la empresa.
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4. FINES U OBJETIVOS DE LA ADMINISTRACION
FINANCIERA

i [ Obtener fondos y recursos financieros. l
|

21 |Maneiar correctamente los fondos y recursos financieros.]

1
3 I Destinarlos o aplicarlos correctamente a los sectores productivos. I

4. [Administrar el capital de trabajo. I
I
9: l Administrar las inversiones. ]

|
6. l Administrar los resultados. l

7. [Presemar e interpretar la informacion financiera. I
|
8. Ilomar decisiones acertadasj
[

9. I Maximizar utilidades y capital contable a largo plazo. l

Dejar todo preparado para obtener més fondos y recursos
financieros cuando sea necesario.

10.

5. ESTUDIO DE LA ADMINISTRACION FINANCIERA

La administracién financiera, para su estudio, puede dividirse en tres partes:

a) Andlisis financiero.
b) Planeacién financiera.
¢) Control financiero.

El analisis financiero, estudia y evalta los conceptos vy cifras del pasado de una
empresa.

La planeacion financiera, estudia, evalia y proyecta conceptos y cifras que
prevalecerdn en el futuro de una empresa.
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El control financiero, estudia y evaltia simultineamente el anglisis y la planeacion
financiera, para corregir las desviaciones entre cifras reales y proyectadas, para
alcanzar los objetivos propuestos por la empresa, mediante la acertada toma de

decisiones.

6. DESCRIPCION DE LA FUNCION FINANCIERA EN

LA EMPRESA

Disciplina

Actividad

Précticas

Finanzas y contabilidad.

Tesoreria.

Impuestos.

Auditorias internas.

Control administrativo.

Proceso de reportes y transac-
ciones financieras.

Administracion de caja y obten-
cion de fondos.

Planeacién y cumplimiento
fiscal.

Medicion y control de riesgos
financieros y contables.

Administracion de informacidn,
sociedad de negocios.

Resultados financieros: infor-
macion historica y perspecti-
vas.

Procedimientos histdricos y es-
tandarizados.

Cobros y proceso de infor-
macion financiera interna.

Supervisién de reglas, preven-
cion de errores e irregulari-
dades.

Supervisién de resultados,
efectividad de labores y pro-
ductividad de empleados.

Con actividades tales como: procesamiento de reportes y transacciones finan-
cieras, control de riesgo financiero y contable, control de riesgos del negocio,
informacién administrativa o iniciativa de mejoras.



CAPITULO

ESTRATEGIAS FINANCIERAS

1. CONCEPTO

“Son decisiones financieras en planeacién y control de alto nivel; de suma
importancia para la vida de la empresa y determinantes para la consecucién de
recursos y objetivos a largo plazo™.

2. LAS DECISIONES ESTRATEGICAS

De Recursos financieros.

" Recursos humanos.

" Productos.

" Mercados.

" Recursos fisicos, etc.

Son tomadas por la mds alta autoridad, dentro de la organizacién de la empresa,

ya sea el “consejo de administracién”, o bien, por el “gerente general” denominago
también “presidente”, o por la “comision ejecutora del consejo”, etc.

En ese sentido, al ejecutivo de finanzas o administrador financiero, le corres-
ponde formular las recomendaciones sobre las decisiones estratégicas financieras,
para su aprobacién por el consejo de administracion, el gerente general, la
comisién ejecutora del consejo, etc.
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Las estrategias financieras de una empresa, pueden resumirse en términos de
objetivos, politicas y planes.

LEstrategias financieras.
Objetivos Politicas Planes
financieros. financieras. financieros.

3. CONCEPTO DE OBJETIVOS FINANCIEROS

“Fines o metas viables y cuantificables que pretende alcanzar una empresa”.

Es decir,

Lo que desea alcanzar una empresa.

4. EJEMPLOS DE OBJETIVOS FINANCIEROS

a)
b)
¢)
d)
e)
b
)
h)
1)
7
k)
)

Rendimiento sobre la inversién.

Indice de endeudamiento total (apalancamiento financiero).
Relacién de capital de trabajo.

Relacién del pasivo a plazo mayor de un afio, respecto al activo fijo.
Existencias en caja y bancos, en relacién con el volumen de INgresos.
Rotacién de cuentas por cobrar.

Rortacién de inventarios.

Dividendos por accién.

Porcentaje de dividendos sobre las utilidades.

Porcentaje de utilidad bruta o de contribucién marginal sobre las ventas.
Porcentaje de utilidad sobre ventas.

Tasa de interés sobre créditos a corto, mediano y largo plazo.

m) Mezcla o composicién de los créditos bancarios.
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5. CONCEPTO DE POLITICAS FINANCIERAS

“Reglas y principios generales que sirven de guia al pensamiento y la accién de
subordinados”.

Es decir, .

Las actividades que deben desarrollarse en la empresa.

6. EJEMPLOS DE POLITICAS FINANCIERAS

@) Sobre endeudamiento con bancos:

Especie de moneda.

Monto minimo y mdximo en cada banco.

Tasa mdxima de interés.

Plazos minimo y mdximo.

Formas de amortizacién de los créditos y garantfas mdximas a otorgar.
Restricciones aceptables en los contratos de crédito.

Caracteristicas de las instituciones bancarias, con las que debe contra-
tarse.

8. Cuadro de otras condiciones aceptables en los contratos de crédito.

O RN W

&) Sobre endeudamiento con proveedores y acreedores:
1. Plazos para el pago de facturas por compras de materiales y abasteci-
mientos, recibos o facturas por prestacién de servicios.
2. Descuentos por pronto pago.
3. Condiciones para la documentacién de adeudos.
¢) Sobre pago de impuestos:
1. Pagos dentro de los términos normales.
2. Pagos diferidos.
3. Pagos anticipados.

d) Sobre financiamiento de adquisiciones de activo fijo:

1. Negociacién de plazos con proveedores.
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2.

Negociacién de créditos bancarios a tasas especiales, otorgadas por los
organismos promotores de exportaciones de los paises de origen (en
los casos de importacion de equipos).

e) Sobre la estructuracién de las deudas a plazo mayor de un afio:

b

h)

1. Clases de contrato de crédito.

2. Emisién de obligaciones.

3. Tipos de interés.

4. Plazos para el pago de interés y de las amortizaciones de capital.

5. Garantias especificas.

6. Restricciones aceptables.

7. Cuadro general de condiciones aceptables en los contratos de crédito.

Sobre dividendos:

1. Condiciones bajo las cuales, procederd el pago de dividendos por
razones bursdtiles y dentro de las restricciones de los contratos de
crédito.

2. Monto mdximo de los dividendos, en términos de monto por accién y
de porcentaje sobre las utilidades del ejercicio al que se refieren.

3. Cuadro de condiciones dentro de las cuales, procede decretar dividen-

dos en acciones.

Sobre aumentos en el capital social pagado:

1.

o

Condiciones dentro de las cuales, procede el buscar financiamiento de
las necesidades de capital fijo y de capital de trabajo, mediante suscrip-
ciones adicionales de acciones y su correspondiente exhibicién o pago.
Formas de buscar la suscripcién de las acciones.

Condiciones a satisfacer, en los casos de acciones cotizadas en bolsa y
cuya emisién para oferta al piblico deba ser aprobada por la Comisién
Nacional de Valores.

Circunstancias en las que procede la fijacién de una prima sobre el valor
de las nuevas acciones.

Sobre existencias en caja y bancos:

1.

Establecimiento de normas para el manejo y proteccién de las existen-
cias en efectivo, y para los depGsitos en las cuentas bancarias y el retiro
de fondos.

Normas para la operacién con los bancos, con los que deberd tratarse.
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3.

Determinacién de los servicios, que deberdn requerirse de los bancos y
normas para llegar a acuerdos sobre los saldos compensatorios, que
deban mantenerse en cada uno de ellos.

1) Sobre crédito y cobranzas:

7

k)

’

Condiciones bajo las cuales, la empresa podrd efectuar ventas a crédito
y determinacién de los criterios generales para calificar la solvencia de
los clientes.

Determinacién de las tasas de interés, que deban cargarse sobre los
saldos insolutos a cargo de los clientes en condiciones normales y en
casos de mora.

Normas a observar en la actividad de cobranzas.

Ciriterios para la evaluacion de riesgos, en materia de otorgamiento de
crédito y establecimiento de normas para fijar los limites por cliente.

Sobre inversiones de sobrantes temporales de fondos en tesoreria:

1%

Criterios para seleccionar el tipo de inversiones a realizar y para la
determinacién de plazos mdximos, en funcién de las distintas tasas de
rendimiento.

Ciriterios para pagar obligaciones de distinto tipo con anterioridad a su
vencimiento, en funcién de las tasas de descuento a obtener.

Sobre niveles de inversién de capital de trabajo en inventarios:

1.

2.

3.

4.

5.

Determinaci6n de criterios para fijar los limites minimos y méximos de
existencia por articulo, para su aplicacién en programas de optimizacién
de inventarios.

Determinacién de criterios para fijar los minimos y mdximos por
pedido y concertar las frecuencias de entrega.

Condiciones bajo las cuales, procede a efectuar compras en exceso de
los limites normales.

Condiciones bajo las cuales, deben suspenderse las compras aun cuando
las existencias se encuentren bajo los niveles minimos.

Condiciones en las que procede adquirir mercancias en consignacién.

6. Ciriterios para decidir la conveniencia de sustituir determinados articu-

los, por otros de diferentes caracteristicas y precio, asi como, para
sustituir compras de importacién por compras a proveedores naciona-
les, o viceversa.
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1) Sobre inversiones en activo fijo:

1. Condiciones bajo las cuales procede la reposicién de equipo o de
instalaciones, en vez de continuar su utilizacién con los consiguientes
gastos de mantenimiento.

2. Criterios para decidir sobre la sustitucién de equipo o instalaciones por
otros, que permitan una mejoria en la calidad, en el volumen de
produccién o incorporen otro tipo de ventajas.

3. Criterios para la seleccién de proveedores o contratistas para el sumi-
nistro de equipos y disefio o construccién de las instalaciones, dentro
de las limitaciones de la tecnologia que se haya decidido o decida
utilizar.

4. Ciriterios para decidir sobre la conveniencia de realizar inversiones para
fabricar algiin componente o producto, o realizar determinado proceso
industial o comercial, en vez de adquirir de terceros tales componentes,
productos ¢ servicios. N

m) Sobre depreciacién de activos fijos y amortizacién de cargos diferidos:

1. Determinacién de métodos a seguir para depreciaciones, amortizacio-
nes, tasas para aplicar, criterio para optar entre aplicar métodos y tasas
aceptables para efectos fiscales, o para aplicar métodos y tasas técnica-
mente mds aconsejables, asi como para optar por métodos de deprecia-
cién acelerada.

2. Criterios para determinar las bases que se utilicen, para calcular la
depreciacién cargable a los costos de fabricacién y a los gasto de
operacion.

n) Sobre revaluacién de activos fijos:

1. Condiciones bajo las cuales, procede contabilizar el incremento experi-
mentado en el valor de terrenos, edificios, mobiliario, equipos e insta-
laciones.

2. Casos en los que procede promover la capitalizacién de los superavits
por revaluacién.

0) Sobre revelacién de informacién:

1. Criterios para identificar la informacién que deba restringirse en las
comunicaciones al personal, a los miembros de la direccién, de los
consejos de administracién, a los accionistas, a los banqueros, a los
acreedores, a las autoridades gubernamentales y al publico en general.



Estrategias financieras 41

2. Ciriterios para determinar, el grado en que la informacién financiera, o
no financiera, pero que pueda afectar de alguna manera la posicién
financiera de la empresa, en las comunicaciones a los distintos grupos
de personas o entidades interesadas en la empresa, deba o no ser
explicita y breve o profusa.

p) Sobre el aseguramiento contra riesgos:

1. Criterios para contratar o no seguros contra riesgos de diverso tipo:
danos materiales en los activos tangibles, pérdidas en cobros de créditos,
pérdidas de utilidades resultantes de siniestros, compras de futuros de
divisas para eliminar los riesgos de devaluaciones monetarias sobre
pasivos contraidos en moneda extranjera, reclamaciones en casos de
responsabilidad civil por dafios y perjuicios a terceros, etc.

2. Criterios para la constitucién de reservas de seguro propio, en los casos
en que no se contrate la proteccién de los riesgos con compaiifas

aseguradoras.

7. CONCEPTO DE PLANES FINANCIEROS

“Programas cronoldgicos cuantitativos en tiempo y dinero, con el objeto de
precisar el desarrollo de las actividades de la empresa”.

8. EJEMPLOS DE PLANES FINANCIEROS
a) Correctivos:

1. Tendientes a asegurar el cumplimiento de los objetivos sefalados de
otros planes, en los casos de desviaciones senaladas por los mecanismos
de control.

2. Tendientes a asegurar el cumplimiento de objetivos modificados, res-
pecto a los planes originales cuando las desviaciones denotadas por los
mecanismos de control, se juzguen imposibles o incosteables de corre-
gir total o parcialmente, sea por lo tanto necesario o mds conveniente
modificar las metas y objetivos originales.

&) De desarrollo:

1. Tendientes a lograr objetivos de expansién: penetracion de mercado,
desarrollo de productos nuevos para el mismo mercado, o desarrollo
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2.

de nuevos mercados para los mismos productos, o bien, una combina-
cién de estos objetivos.

Tendientes a lograr objetivos de diversificacién: nuevos productos para
nuevos mercados.

Esta enumeracién de objetivos, politicas y planes, pretende ser meramente
ilustrativa sobre el contenido de las estrategias financieras de una empresa, y se
refieren a cuestiones que tienen relacién directa con la obtencién y aplicacion de
fondos, asi como al aspecto financiero de las estrategias de mercado y la estrategia
administrativa.

9. PROCESO DE LA PLANEACION ESTRATEGICA

La estrategia financiera, como parte integrante de la estrategia general de la
empresa, se forma mediante un proceso, cuya secuela, puede expresarse en los
siguientes capitulos, que comprenden tanto la planeacién estratégica como la
tdctica:

a) Premisas:

b)

1.

»

Definicién de los valores de los altos dirigentes y principales accionistas
de la empresa.

Definicién de propésito socio-econémico fundamental de la empresa.
Examen analitico del entorno econémico, social y politico, para deter-
minar y evaluar oportunidades y condicionales.

Caracterizacién del perfil de competencia, mediante un andlisis de las
fuerzas y debilidades de la empresa.

Los propésitos socio-econémicos basicos de la empresa, los valores de los
altos dirigentes y las misiones de la empresa, constituyen su credo o filosoffa.

Planeacién:

5.

Determinacion de la misién o de las misiones, que se deberdn realizar
(necesidades del mercado a satisfacer con los productos o servicios de
la empresa: linea de negocios).

Formulacién de los objetivos econémicos a largo plazo, los objetivos
de flexibilidad, los objetivos no econémicos (los que no se derivan
directamente, del objetivo econémico bdsico de la empresa) y las
responsabilidades y restricciones.
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7

Formulacién de las politicas bdsicas y de los principales programas,
procedimientos y prdcticas, que deberdn aplicarse para alcanzar los fines
estratégicos.

Formulacién de las estrategias, o sea, el conjunto de acciones especificas
que se deberdn realizar, para alcanzar los objetivos, y determinacién de
los recursos que deberdn aplicarse.

El proceso de planeacion estratégica, comprende la determinacién de las
misiones bisicas de la empresa, de los principales objetivos que se propone
alcanzar y de las principales estrategias y politicas que deberdn gobernar el
empleo de los recursos a disposicién de la firma para lograr sus objetivos.
Uno de los resultados de este proceso, es el plan estratégico. El plan
estratégico, por lo tanto, incluye las misiones, los objetivos, las estrategias
y las politicas producidas por el proceso de la planeacion estratégica.

L Plan estratégico. —]
l

|

Misiones. Objetivos. Estrategias. Politicas.

9

10.

Determinacién de los subobjetivos, subpoliticas y subestrategias que
deberdn construir la programacién, asi como los programas a mediano
plazo.

Determinacién de las metas a corto plazo, de los procedimientos, de
los planes técticos y de los planes programados que deberin constituir
la planeacién asi como, los planes a corto plazo.

¢) Implantacién y revisién:

11.

12.

Disefio de la estructura para la toma de decisiones, de la estructura de
la organizacién para la implantacién de los planes y de la estructura de
los sistemas de informacién.

Diseiio de los procedimientos para revision y evaluacién de los planes
(procedimientos de control, para asegurar la realizacién de los planes,
que permita prevenir o corregir las faltas en su disefio o en su realiza-
cion).
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10. FACTORES DETERMINANTES DE LA
ESTRATEGIA FINANCIERA

La planeacién no puede verse, como un proceso que se lleva a cabo una vez,
o ni siquiera de tiempo en tiempo. La planeacién debe ser un proceso continuo,
pasando de la planeacién a la implantacién y al control, y de alli, nuevamente a
la planeacioén y asi sucesivamente, puesto que el proceso administrativo de una
empresa es constante, y las principales etapas de este proceso son precisamente la
planeacién, la implantacién y el control.

Tampoco debe verse el proceso, como una secuela de pasos en orden riguroso:
en realidad muchas activiades son simultineas y no secuenciales, y existe una
interaccién entre muchas de ellas.

Es conveniente destacar que la esencia de la planeacién de alto nivel, es decir,
la planeacién estratégica, es una busqueda constante de opciones estratégicas
mediante el andlisis del entorno y del constante conocimiento de las fuerzas y
debilidades de la empresa. Las decisiones estratégicas se caracterizan por ser:
determinantes para la vida de la empresa, comprometen su futuro y casi siempre
se refieren a la relacién de la empresa con su entorno. Sin embargo, se consideran
también estratégicas, las decisiones sobre situaciones internas en una empresa de
gran envergadura, las que por su gran importancia comprometen la capacidad de
la empresa, para cumplir sus objetivos principales.

A menudo surge, la necesidad de volver a delinear una estrategia cuando se
presenta alguna contingencia, o se advierte una tendencia que desvia la trayectoria
de la empresa, alejindola de sus objetivos.

» 4]

Existen empresas que revisan su estrategia, solo cuando algiin acontecimiento
externo (variacién de un factor ambiental condicional) las pone sobre aviso, o
cuando circunstancias internas alarmantes se hacen evidentes (variacion en los
condicionales internos). Estas empresas, que son la mayorfa, revisan su planeacién
estratégica tinicamente bajo tales circunstancias.

Hay otras empresas (la minorfa), que se apegan a un sistema anticipante de
planeacién, y constantemente revisan, reanalizan y revaldan sus premisas, sus
hipétesis y sus prioridades en materia de planeacién de alto nivel.
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11. FACTORES CLAVE DEL EXITO EMPRESARIAL

Los factores clave del éxito, actualmente son: la creatividad, la capacidad para
innovar, la capacidad administrativa, la responsabilidad ante nuevas condiciones
tanto econémicas como tecnolégicas, y la capacidad para anticiparse a las necesi-
dades del cliente.

Para la competitividad de la empresa, los activos tales como: terreno, construc-
ciones, maquinaria, equipos y enseres, ya no son cruciales. Los verdaderos activos
residen en las células cerebrales de sus empleados y funcionarios, asi como en el
uso que da y que dard a la creatividad de su personal.

La organizacién y su administracién

Las organizaciones de la generacién anterior, que en su mayoria se establecie-
ron para administrar activos registrables, en vez de hacerlo para estimular la
capacidad de innovacién de sus empleados y administradores, han sido o estin
siendo reestructuradas.

El comportamiento de una organizacién depende, de lo que puede hacer y de
lo puede ser.

Esta creatividad no estd disponible como los activos fisicos, porque no puede
ser comprada y vendida por una organizacién ficilmente. Debe ser estimulada y
cultivada por la administracién y alimentada bajo condiciones que promuevan su
desarrollo.
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CAPITULO

ANALISIS FINANCIERO

1. CONCEPTO

“Herramienta o técnica que aplica el administrador financiero, para la evalua-
cién histérica de un organismo social, piiblico o privado™.

O bien:

“Técnica financiera, necesaria para la evaluacion real, es decir, historica de una
empresa piiblica o privada”.

2. CARACTERISTICAS

a) Es una herramienta o técnica financiera.

) Que es aplicada por el administrador financiero, el gerente de finanzas, el
tesorero, el contralor, etc.

¢) El objetivo principal del andlisis financiero: es la evaluacién historica, es
decir, real, o sea, evaluacién del pasado.

d) Empleado en una empresa piblica v privada, desde el punto de vista
financiero.
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3. METODOS DE ANALISIS FINANCIERO

Concepto
El método de anilisis como técnica aplicable a la interpretacion, muestra “el

orden que se sigue para separar y conocer los elementos tanto descriptivos como
numéricos que integran el contenido de los estados financieros”.

4. CLASIFICACION

Existen varios métodos para analizar el contenido de los estados financieros,
sin embargo, tomando como base la técnica de la comparacién, podemos
clasificarlos en forma enunciativa y no limitativa, de la manera siguiente:

Método de analisis vertical

a) Procedimiento de porcientos integrales.
b) Procedimiento de razones simples.
¢) Procedimiento de razones estindar.

Método de analisis horizontal

a) Procedimiento de aumentos y disminuciones.

Método de analisis histérico

@) Procedimiento de las tendencias, que para efectos de comparacion, se puede
presentar a base de:

e Serie de cifras o valores.
e Serie de variaciones.
o Serie de indices.

El método vertical, es decir, estdtico, se aplica para analizar un estado financiero
a fecha fija, o correspondiente a un periodo determinado.
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El método horizontal, o sea, dindmico, se aplica para analizar dos estados
financieros de la misma empresa a fechas distintas, o correspondientes a dos
periodos o ejercicios.

El método historico, se aplica para analizar una serie de estados financieros de
la misma empresa, a fechas o periodos distintos.

Si se desea analizar Se debe aplicar
el método
Un estado financiero = 2
SWAT = Vertical
histdrico.
Dos estados financieros 3
S > Horizontal
histaricos.
Una serie de estados financieros = Histéri
histdricos de la misma empresa. o SLONCO

5. MEDIDAS PREVIAS AL ANALISIS DE ESTADOS
FINANCIEROS

Antes de analizar los estados financieros, debemos someterlos a ciertas reglas
de cardcter general y especial. Estas reglas, de caricter general, son aplicables a
todos los estados financieros, por ejemplo:

Reglas generales

a) Eliminacién de centavos y cierre de cifras. Al suprimir los centavos de las
cifras que aparezcan en los estados y cerrar las mismas decenas, centenas o
miles, segin la magnitud de la empresa, se considera si la cifra a cerrar es
superior a cinco, se eleva a la unidad superior y si es menot de cinco,
desciende a la inferior, por ejemplo:

Cifra real $5°138,693.18
Cifra modificada $ 5°138,690
Cifra modificada $ 5,139
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Ahora bien, puede suceder que, al terminar la eliminacién de cifras resulte
una diferencia que, de ser importante, se anotara a fin de cuadrar sumas
con el nombre de conciliacion por andlisis.

b) En ocasiones, es factible agrupar ciertas cuentas de naturaleza similar, bajo
un mismo titulo genérico, por ejemplo:

~ Moaracdin de manrales.
» Abmacén de productos en proceso.
» Almacén de productos terminados.

Se pueden agrupar en “inventarios”.

Reglas especiales

a) Elandlisis a que se sujete el Balance General, podra ser sobre la clasificacion
y reclasificacién que desee el analista, por ejemplo:

Activo disponible.

Activo circulante.

Inmuebles, planta y equipo.

Pagos y gastos anticipados.

Pasivo a corto plazo o circulante.
Pasivo a largo plazo o fijo.
Inversién de los accionistas.
Utilidades o resultados por aplicar.

00 NI G i D

1. Activo disponible. S6lo incluird existencias en caja y bancos. Las inversiones
en valores se considerardn, siempre que se trate de valores sin limitacion
para su convertibilidad inmediata, asi como las cuentas de cheques en
moneda extranjera.

2. Activo circulante. Incluird valores que contribuyan en forma directa, a que
la empresa realice las operaciones que constituyen su actividad o giro, las
inversiones temporales a corto plazo, los saldos de clientes por operaciones
ajenas a la empresa, asi como las cuentas de deudores diversos, deberdn ser
segregadas.

3. Inmuebles, planta y equipo. Incluirin inversiones a largo plazo, necesarias,
para que los valores del activo circulante puedan realizar su ciclo econ6mi-
co. Deberin representar la verdadera inversion del capital propio, ya que
no es razonable que al constituirse la empresa, las inversiones a largo plazo
provengan de inversiones ajenas, en tanto que las propias se destinen a
valores circulantes.


CPU
Tachado
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b)

Asimismo, se incluirdn las inversiones hechas con fines de control de otras
empresas, en acciones emitidas por ellas.

La valuacion de estos activos es de vital importancia, pues de otro modo
pueden prestarse a alteraciones.

Generalmente las revaluaciones de estos activos, no proceden en materia
de andlisis, quedando al criterio y sentido comiin del analista el eliminarlas
0 no.

Las patentes, marcas, nombres, crédito mercantil, etc., se incluirin siempre y
cuando la empresa los haya pagado.

Payjos y gastos anticipados. Incluye partidas que no tuvieron las caracteristicas
requeridas, para formar parte de las secciones anteriores, sin omitir las
partidas conocidas como cargos anticipados.

Pasivo a corto plazo o circulante. Comprende todos los pasivos a cargo de la
empresa, con vencimiento no superior a un afo.

Pasivo a largo plazo o fijo. Comprende todos los pasivos a cargo de la
empresa, con vencimiento superior a un ano.

Inversiones de los accionistas. Incluird el capital realmente aprobado por los
propietarios, socios, accionistas, cooperativistas, etc.

Utilidad o vesultados por aplicar. Mostrard el superavit o déficit de la empresa,
asi como el resultado neto de los ajustes que llevé en papeles de trabajo el
analista de estados financieros.

El estado de resultados podrd agruparse asi:

1. Ventas netas.
2. Costos de ventas netas.
3. Costos de distribucién:

¢ De administracion.
¢ De ventas.
« Financieros.

Otros costos y productos.
Costos de adicién (provisiones):

L

¢ Para el impuesto sobre la renta.
e Para la participacién de utilidades a trabajadores.

Ventas netas. Deberdn obtenerse las cifras de ventas totales, devoluciones y
rebajas, sobre ventas por operaciones normales y propios de la empresa,
pues las ventas de activos fijos no son operaciones normales.
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Deberan detallarse las ventas de contado y crédito, las ventas realizadas por la
matriz'y por cada sucursal, los precios unitarios de venta, a efecto de poder
determinar si una variacion de las ventas en realidad refleja un incremento
en las mismas, ya que lo pudo haber causado el precio de venta y las
unidades vendidas.

Costo de ventas netas. Se obtendri el costo de articulos comprados para su
venta, que constituyan las operaciones propias de la empresa, excluyéndose
cualquier otro tipo de costo. También, se deberd separar por matriz y por
cada sucursal, etc.

Costos de distribucion-administracion. Este capitulo s6lo versard sobre costos
que estén estrechamente relacionados con la actividad administrativa. De
venta, esta seccion sélo tratard de costos intimamente relacionados con la
actividad de vender. Financieros, este grupo comprenderd los costos rela-
cionados con la actividad de financiamiento, tales como intereses, cambios,
etc.

Otros costos y productos. Agrupard costos y productos, que no sean normales
en la actividad y desarrollo de la empresa.

Costos de adicion. Agrupard la provision para el impuesto sobre la renta al
ingreso global de las empresas, y la provision para la participacion de utilidades
a trabajadores.

El costo de produccion, deberd mostrar la base de valuacién de los inventarios,
asi como el niimero de unidades producidas, resultado de interés, debido
a que en este renglon, es donde se presentan con mayor frecuencia
irregularidades que pueden modificar las conclusiones del analista. Una
diferencia en la base de valuacién de los inventarios o una modificacién en
el sistema de costos, se traduce en una diferencia en los resultados. El
nimero de unidades producidas permitird conocer si las variaciones en los
costos se debe a una modificacién en éstos o a un aumento en el nimero
de unidades producidas.

Nota: En los capitulos 5, 6, 7, 8 y 9, veremos los procedimientos de andlisis
financiero vertical, horizontal e histérico, es decir, procedimiento de porcientos
integrales, procedimiento de razones simples, procedimiento de razones estindar,
procedimiento de variaciones y procedimiento de las tendencias con aplicacién
de la férmula de recta.



CAPITULO

PROCEDIMIENTO DE
PORCIENTOS INTEGRALES

1. CONCEPTO

El procedimiento de porcientos integrales consite: “en la separacién del
contenido de los estados financieros correspondientes a una misma fecha o a un
mismo periodo, en sus elementos o partes integrantes, con el fin de poder
determinar la proporcién que guarda cada uno de ellos en relacién con el todo™

Este procedimiento también se conoce como:
 Procedimiento de porcientos comunes.

 Procedimiento de reduccién a porcientos, etc.

2. BASE DEL PROCEDIMIENTO

Este procedimiento toma como base, el axioma matemdtico cuyo enunciado
indica: “el todo es igual a la suma de sus partes”, de donde al todo se le asigna un
valor igual al 100% vy a las partes un porciento relativo.
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3. APLICACION

Su aplicaciéon puede enfocarse a estados financieros estdticos, dindmicos,
bdsicos o secundarios, etc., tales como balance general, estado de pérdidas y
ganancias, estado del costo de ventas, estado del costo de produccion, estado
analitico de gastos de fabricacién, estado analitico de gastos de venta, etc. Desde
luego, el procedimiento facilita la comparacion de los concepros v las cifras de los
estados financieros de empresas, con los concepros y las cifras de los estados
financieros de empresas similares correspondientes a la misma fecha o al mismo
periodo, con lo cual se podrd determinar la probable anomalia de la empresa que
es objeto de nuestro trabajo.

4. FORMULAS APLICABLES

Se pueden aplicar dos férmulas en este procedimiento, a saber:

1. Porciento integral = M 100
Cifra base
(Porciento tegral es igual a cifra parcial sobre cifra base por cien.)

100 : .
2. Factor constante = Cifm b Cada cifra parcial

(Facror constante es igual a cien sobre cifra base por cada cifra parcial.)

1 S fof
PI=| 55| 100

2. 100
FC.=
C.=|cz|CP

Cualquier férmula puede aplicarse indistintamente a determinada clase de
estado financiero, sin embargo, en la prictica, la primera se emplea en mayor
proporcion para estudios financieros sintéticos mientras la segunda férmula para
estados financieros detallados.
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(Antes de pasar adelante, es necesario hacer mencién de que algunos analistas
de estados financieros, tienen por costumbre eliminar los centavos de los estados
financieros, otros eliminan los cientos de pesos (trabajan con miles de pesos),
otros wids, eliminan los miles de pesos (trabajan con millones de pesos), desde
luego es recomendable seguir uno u otro camino, siempre y cuando resulte il
y prictico.)

5. EJEMPLO

Reducir a porcientos integrales, y obtener conclusiones del siguiente estado
financiero dindmico:

Industrial del Golfo, S.A.
Estado de pérdidas y ganancias
Del 0. de enero al 31 de diciembre de 20...

[cifras sin centavos)

Concepto Absolutos Porcientos
Ventas netas $ 400,000 100%
Costo de ventas netas... $ 180,000 45%
Margen sobre ventas... $ 220,000 55%
Costos de distribucion... $ 100,000 25%
Margen de operacidn... $ 120,000 30%
Provisiones... 40,000 10%_
Utilidad neta... 80,000 20%_

De donde tenemos, que los porcientos fueron determinados como sigue:

Porciento integral del costo de ventas netas:

C.P.
Pi.= [C.B‘J 100

180,000
Pl = [40—0,066] 100

P.I. =45%
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Porciento integral del margen sobre ventas:

QP
PlI. = C.B.J 100

220,000
PI. = [ 200,00 ] 100

P.I.=55%.

Porciento integral de costos de distribucion:

C.P.
Pl = [C.B.] 100
100,000
Pl = [400’000] 100
P.I.=25%.

Porciento integral del margen de operacion:

C.P.
Pl = [C.B.] 100
120,000
Pl. = [400’000] 100
P.I. =30%.

Porciento integral de provisiones para impuestos y participacion de utilidades
a los trabajadores:

C.P.
Pl = [C.B. 100
40,000
P~ [W] 100

PI.=10%.
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Porciento integral de utilidad neta:

C.P.
PI = [C.B.] 100
80,000
Pl = [m] 100
P.I. =20%.

Ahora bien, si optamos por aplicar la férula del factor constante, tendremos:

100
ECi= [ajx C.P.

100
FC. = [400’—000Jx C.P.

F.C.=0.00025x C.P.

Abora el factor constante se multiplica por cada cifra parcial:

Factor

X Cifra parcial = Porciento
constante
Costo de ventas netas = 0.00025 X 180,000 = 45%
Margen sobre ventas = 0.00025 X 220,000 = 55%
Costo de distribucién = 0.00025 X 100,000 = 25%
Margen de operacién = 0.00025 X 120,000 - 30%
Provisiones... = 0.00025 X 40,000 = 10%
Utilidad neta... - 0.00025 X 80,000 = 20%
Conclusiones

1. Por cada $ 1.00 de ventas netas, $ 0.45 centavos corresponden al costo de
lo vendido, es decir, lo que a la empresa le cuesta $ 0.45 centavos lo vende

a $ 1.00.

2. Por cada $ 1.00 de ventas netas, la empresa obtiene $ 0.55 centavos de

margen sobre ventas, o utilidad bruta.

3. Por cada $ 1.00 de ventas netas, $ 0.25 centavos corresponden a los costos
de distribucién, o bien, para vender $ 1.00 es necesario desembolsar $ 0.25
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centavos por concepto de costos de administracion, costos de ventas y
costos financieros.

4. Por cada $ 1.00 de ventas netas, la empresa obtiene $ 0.30 centavos de
margen o utilidad de operacion.

5. Por cada § 1.00 de ventas nctas, la empresa provee, para impuesto
sobre la renta y participacion de utilidades a los trabajadores, la cantidad
de $ 0.10 centavos.

6. Por cada § 1.00 de ventas neras, la empresa obtiene una utilidad neta de
$ 0.10 centavos.

Cuando se desea hacer una grafica en forma objetiva y ficil, para mostrar los
porcientos obtenidos, especialmente a los propietarios y publico en general,
podemos utilizar el modelo de circulos o el de barra. En la representacion grifica
a base de circulos, se usan los porcientos integrales, pero en lugar de la base 100%,
se toman los grados que tienc una circunferencia, es decir, 360°, transformando
los valores parciales segin su magnitud en grados. En la representacion grifica
basada en barras, se represenra cada concepto por una barra, cuya magnitud
depende del valor o cantidad relativos a dicho concepto.

Grafica 1
Grafica del estado de pérdidas y ganancias o resultados

Provisiones
$0.10

Utilidad
neta
$0.25

Costos de
distribucion
$0.20

Costo de
ventas netas
$0.45

$ 1.00 de ventas netas




CAPITULO

PROCEDIMIENTO DE
RAZONES SIMPLES

1. CONCEPTO

Este procedimiento consiste: “en determinar las diferentes relaciones de de-
pendencia que existen, al comparar geométricamente, las cifras de dos o mds
conceptos que integran el contenido de los estados financieros de una empresa
determinada”.

Ahora bien, por razén debemos entender:

“La relacién de magnitud que existe entre dos cifras que se comparan entre si”,
es decir:

a) “La diferencia aritmética que existe entre dos cifras que se comparan entre
s, o bien:

b) “La interdependencia geométrica que existe entre dos cifras que se compa-
ran entre si”.

En este sentido, existen dos clases de razones: las aritméticas y las geométricas,
en las primeras se aplican operaciones de suma o resta, por ejemplo:
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400 -50 = 350 razon aritmética.
(Comprobacién: 350 + 50 = 400)

En las razones geométricas, se aplican operaciones de multiplicacion y division,
por ejemplo:

ol razén geométrica
50 = razén g ca.

(Comprobacion: 8 x 50 = 400)

Se dice que hay interdependencia en las razones geométricas, en virtud de que
existe dependencia reciproca, entre las cifras que se comparan entre si.

En cualquier razén intervienen dos elementos (antecedente y consecuente),
por ejemplo: en la razén aritmética, 400 es el antecedente, 50 es el consecuente
y 350 es la razén aritmética. En la razén geométrica, 400 es el antecedente, 50 es
el consecuente y 8 es la razon geométrica.

En el procedimiento de razones simples se aplican razones geométricas, puesto
que las relaciones de dependencia son las que tienen verdadera importancia y no
los valores absolutos, que de las cifras de los estados financieros pudieran
obtenerse.

2. CLASIFICACION DE RAZONES

Las razones simples pueden clasificarse como sigue:

) Razones estdticas.

b) Razones dindmicas.

¢) Razones estitico-dindmicas.
4) Razones dindmico-estdticas.

Por su significado o lectura:
@) Razones financieras.

b) Razones de rotacion.
¢) Razones cronoldgicas.
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Por su aplicacién u objetivos:

a) Razones de rentabilidad.

b) Razones de liquidez.

¢) Razones de actividad.

d) Razones de solvencia y endeudamiento.
¢) Razones de produccion.

/) Razones de mercadotecnia, etc.

Son razones estaticas, cuando el antecedente y el consecuente, es decir, el
numerador y el denominador, emanan o proceden de estados financieros estdti-
cos, como el balance general.

Son razones dindmicas, cuando el antecedente y el consecuente, es decir,
numerador y denominador, emanan de un estado financiero dindmico, como el
estado de resultados.

Son razones estdtico-dindmicas, cuando el antecedente corresponde a concepros
y cifras de un estado financiero estitico y el consecuente, emana de conceptos y
cifras de un estado financiero dindmico.

Son razones dindmico-estdticas, cuando el antecedente corresponde a un
estado financiero dindmico y el consecuente, corresponde a un estado finan-
ciero estdtico.

Las razones financieras, son aquellas que se leen en dinero, es decir, en pesos,
o en cualquier otra unidad monetaria.

Las razones de rotacion, son aquellas que se leen en alternancias (ntimero de
rotaciones o vueltas al circulo comercial o industrial).

Las razones cronoldgicas, son aquellas que se leen en dias (unidad de tiempo, es
decir, pueden expresarse en dias, horas, minutos, etc.).

Las razones de rentabilidad, son aquellas que miden la utilidad, dividendos,
réditos, etc., de una empresa.

Las razones de liquidez, son aquellas que estudian la capacidad de pago en
efectivo o en documentos cobrables de una empresa, etc.
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Las razones de actividad, son aquellas que miden la eficiencia de las cuentas por
cobrar y por pagar, la eficiencia del consumo de materiales de produccién, ventas,
activos, etc.

Las razones de solvencia y endeudamiento, son aquellas que miden la porcion de
activos financiados por deuda de terceros, asimismo, miden la habilidad para
cubrir intereses de la deuda y compromisos inmediatos, etc.

Las razones de produccion, son aquellas que miden la eficiencia del proceso

) P
productivo, la eficiencia de la contribucién marginal, asi como los costos y la
capacidad de las instalaciones, etc.

Las razones de mercadotecnia, son aquellas que miden la eficiencia del departa-
mento de mercados y del departamento de publicidad de una empresa, etc.

3. APLICACION

El procedimiento de razones simples, empleado para analizar el contenido de
los estados financieros, es ttil para indicar:

a) Puntos débiles de una empresa.
b) Probables anomalias.
¢) En ciertos casos, como base para formular un juicio personal.

El nimero de razones simples que pueden obtenerse de los estados financieros
de una empresa es ilimitado, algunas con significado prictico, otras sin ninguna
aplicacién, entonces, corresponde al criterio y sentido comiin del analista, deter-
minar el mimero de razones simples con significado prictico, para poder estable-
cer puntos débiles de la empresa, probables anomalias de la misma, etc.

Asimismo, en la aplicaciéon de este procedimiento, el analista debe tener
cuidado para no determinar razones que no tengan utilidades, es decir, se debe
definir cudles son los puntos o las metas a las cuales se pretende llegar y con base
en esto, tratar de obtener razones con resultados positivos, por lo tanto, el nimero
de razones a obtener, variard de acuerdo con el objeto en particular que persiga
el analista.

La aplicacién del procedimiento de razones simples, tiene un gran valor
prictico, puesto que en general podemos decir, que orienta al analista de estados
financieros respecto a lo que debe hacer y cémo debe enfocar su trabajo final, sin
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embargo, debemos reconocer que tiene sus limitaciones, por lo que no debemos
conferirle atributos que en realidad no le corresponden.

A continuacién, estudiaremos brevemente algunas razones, que en general y
para fines diddcticos, consideramos de importancia, anticipando que no son las

tnicas que pueden emplearse, ni tampoco que deban aplicarse en su totalidad al
mismo tiempo y en la misma empresa.

4. ESTUDIO PARTICULAR DE RAZONES

Primera razén:

a#) Nombre de la razén:
Razon del capital de trabajo.

b) Férmula:

Activo circulante
fafln Pasivo circulante
¢) Ejemplo:

Una empresa determinada, presenta en su balance general los siguientes
importes (cifras en miles de pesos):

Activo civculante

Efectivo en caja y bancos $ 374
Clientes 1,246
Inventarios 1,525
Menos: Estimacién para cuentas incobrables (20)
Estimacién para obsolescencia de inv. (25)

$ 3,100

Pasivo civculante

Proveedores $ 950
Acreedores 140
Documentos por pagar a corto plazo 150
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¢Cudl ser4 la razén del capital de trabajo?

Datos:
A.C. = § 3,100
P.C. = § 1,240
RCT. = X

A.C.
R.ET.= PC.

3,100
RG.T:= 1,240
R.C.T.=25 obien ?

d) Lectura:

Antes de ver la lectura de la razén anterior, diremos que existen dos formas
para leer cualquier razén: la primera denominada lectura positiva y la segunda
lectura negativa. En la primera, se inicia con el antecedente y se finaliza con el
consecuente, mientras que en la lectura negativa, se inicia con ¢l consecuente y se
finaliza con el antecedente.

Lectura positiva: “La empresa dispone de $ 2.50 de activo circulante para pagar
cada $ 1.00 de obligaciones a corto plazo”.

Lectura negativa: “Cada $ 1.00 de pasivo circulante estd garantizado con $ 2.50
de efectivo y otros bienes, que en el curso normal de operaciones se transforman
en efectivo”.

e) Significado:
Esta razon representa:

La capacidad de pago a corto plazo de la empresa y
El indice de solvencia de la empresa.
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£ Aplicacion:

Esta razén se aplica generalmente para determinar la capacidad de pago de la
empresa, su indice de solvencia, asimismo, para estudiar el capital de trabajo, etc.

En nuestro medio se ha aceptado como buena la razén de 2 a 1, es decir, que
por cada $ 1.00 que los acreedores a corto plazo hayan invertido, debe existir por
lo menos $ 2.00 de activo circulante, para cubrir esa deuda, dicha razén es mds
bien de orden prdctico, no de orden técnico, ya que en la suposicion de que por
cualquier circunstancia, el activo circulante de la empresa bajara de valor hasta en
un 50%, el otro 50% que quedara de ese activo circulante, serviria para pagar y
cubrir a los acreedores « corto plazo.

Ahora bien, en virtud de que la razén comprueba cantidad y no calidad, es
decir, la razén del capital de trabajo mide sélo el valor total en dinero de los activos
circulantes y de los pasivos circulantes, se hace necesario estudiar a cada empresa
en particular, tomando en cuenta todas sus caracteristicas y factores externos, para
poder emitir un juicio preliminar, nunca definitivo. Por lo mismo, deben estu-
diarse individualmente cada partida del activo y pasivo urullante, en otras
palabras, cada empresa comercial, industrial, etc., tiene sus propios y peculiares
problemas y caracteristicas, que indudablemente se reflejan en sus propias razones,
de ahi que la razén de capital de trabajo de 2 a 1 para determinada empresa puede
ser buena, sin embargo, para otra puede no serlo.

Si de acuerdo al criterio del analista, la razén de 2 a 1 es buena, entonces
podriamos determinar el exceso o defecto de solvencia de la empresa, aplicando
la siguiente férmula:

, Indice de solvencia real
Indice de solvencia de ovden prctico
Exceso (0 defecto) de solvencia

Es decir, cuando el indice de solvencia real es mayor que el indice de solvencia
de orden prictico, se obtendrd exceso de solvencia, por el contrario, cuando el
indice de solvencia real es menor que el indice de solvencia de orden prictico, se
obtendrd defecto de solvencia, por ejemplo:

I:ndicc de solvencia real $2.50
Indice de solvencia de orden prictico 2.00
Exceso de solvencia $0.50
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Segunda razén:

a) Nombre de la razén:

Razon del margen de seguridad.

b) Férmula:

Capital de trabajo

e Pasivo civculante

¢) Ejemplo:

Tomando como datos, los enunciados en la razén anterior tendremos:

Datos:
Capital de trabajo = §
Pasivo circulante = $
R.M.S. =
Gl
RM.S. = PC.
1,860
RM.S. = 1,240
RM.S.=1.5 o bien: 11—5

d) Lectura:

1,860
1,240

“$ 1.50 han invertido los propietarios y acreedores a largo plazo en el activo
circulante, por cada $ 1.00 de inversién de los acreedores a corto plazo®, o bien;

“Por cada $ 1.00 de inversién en el activo circulante de los acreedores a corto
plazo, los propietarios y acreedores a largo plazo invierten $ 1.50”.

e) Significado:

Esta razén nos muestra, la realidad de las inversiones tanto de los acreedores
a corto plazo, como la de los acreedores a largo plazo y propietarios, es decir, nos
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refleja, respecto del activo circulante, la importancia relativa de las dos clases de
inversiones.

f) Aplicacién:

En la prictica se aplica, para determinar el limite de crédito a corto plazo por
conceder o por solicitar.

En nuestro medio se ha aceptado como buena la razén de 1 a 1, es decir, que
por cada § 1.00 que inviertan en el activo circulante los acreedores a corto plazo,
los acreedores a largo plazo y propietarios, deben invertir cuando menos $ 1.00,
al igual que la anterior razén, ésta de 1 a 1, es una razén de orden prictico.

Ejemplo:

Un cliente de la empresa, solicita mercancias a crédito por valor de $ 100,000.00.
Los datos que proporciona son los siguientes:

Activo circulante $ 640,000.00
Pasivo circulante 280,000.00
Capital de trabajo $ 360,000.00

¢Qué importe de mercancias podemos suministrarle sin menoscabo de la
solvencia o capacidad de pago del cliente?

Para resolver el problema anterior, debemos obtener la diferencia que tenga el
cliente de capital de trabajo menos el pasivo circulante, por lo mismo, podemos
aplicar la siguiente férmula, expresada en forma de proporcién:

CT.:PC.=X: AC.

(Si el capital de trabajo es igual al pasivo circulante. ¢Cudnto se necesita para
activo circulante?)

Datos del cliente Razdn de orden préctico
absolutos de la compaiiia
Activo circulante $ 640,000.00 2
Pasivo circulante 280,000.00 1
Capital de trabajo 360,000.00

Sustituyendo con la razén de orden prictico de la compaiifa tendremos:
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T B G =X A G
360,000.00: 1 =X:2
360,000.00 x 2 = 1 x x (Producto de extremos es = a producto de medios).

720,000.00 = 1IX
720,0{)0.00 = X
720,000.00 = X

Entonces, $ 720,000.00 serd el miximo de activo circulante que debe tener en
cifras absolutas nuesto cliente, es decir:

Activo circulante maximo $ 720,000.00
Menos: Activo circulante original 640,000.00
Crédito mdximo por conceder $ 80,000.00

Es decir, la compaiifa sélo puede suministrar a su cliente, mercancias por valor
de $ 80,000.00, con lo cual, las cifras después del crédito quedarian como sigue:

Cifras Crédito Cifra después

originales concedido del crédito
Activo circulante $ 640,000.00 $ 80,000.00 $ 720,000.00
Pasivo circulante 280,000.00 80,000.00 360,000.00
Capital de trabajo 360,000.00 360,000.00

Activo circulante  $ 720,000.00

RC.T. = pasivo circulante ~ $ 360,000.00

Capital de trabajo  § 360,000.00
Pasivo circulante — $ 360,000.00

RMS. =

Conclusion: La linea de crédito que se puede ororgar a nuestro cliente, es como
mdximo de $§ 800,000.00, siempre y cuando no varie su posicion frente a los
demas acreedores.

Tercera razon:

a) Nombre de la razén:

Razon severa, denominada también, prueba de dcido.
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b) Férmula:

RS Activo civculante — Inventarios

Pasivo circulante
(La diferencia que existe entre el activo circulante y los inventarios, se conoce
con el nombre de activo rdpido, o también con el nombre de activo de inmediata

realizacion.)

¢) Ejemplo:

Activo circulante (incluyendo inventarios) $ 800,000.00

Inventarios 440,000.00

Pasivo circulante 400,000.00

Razén severa X
AC. -1

k4. P.C.

_800,000.00 — 440,000.00

R 400,000.00
360,000.00
RS- =400,000.00
0.9

R.S.=0.9 o bien: T
d) Lectura:

“La empresa cuenta con $ 0.90 centavos de activos disponibles ripidamente,
por cada $ 1.00 de obligaciones a corto plazo”, o bien;

“Por cada $ 1.00 de obligaciones a corto plazo, la empresa cuenta con $ 0.90
centavos de activos rdpidos”.

¢) Significado:
Representa: La suficiencia o insuficiencia de la empresa, para cubrir los pasivos

a corto plazo, es decir, la razén representa el indice de solvencia immediata de la
empresa.
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) Aplicacién:

Esta razén se aplica en la prictica, para determinar la suficiencia o insuficiencia
de la empresa para cubrir sus obligaciones a corto plazo.

La razén de orden prictico que se acepta en la generalidad de los casos, es de
1 a 1, es decir, por cada $ 1.00 de obligaciones a corto plazo (pasivos rdpidos),
la empresa debe contar cuando menos con $ 1.00 de activos rdpidos, en otras
palabras, los inventarios de una empresa, deben tener un costo maximo igual a
pasivo circulante.,

Para determinar, de acuerdo con el ejemplo, la suficiencia o insuficiencia de
solvencia de la empresa, harfamos lo siguiente:

I:ndicc de solvencia inmediata normal $ 1.00
Indice de solvencia inmediata real 0.90
Insuficiencia de solvencia inmediata $0.10

|

Desde luego, que la insuficiencia de solvencia inmediata se ve garantizada por
los inventarios de la empresa, que ascienden a § 440,000.00. Ahora bien, si
deseamos saber el indice de garantfa, aplicamos la siguiente férmula:

Inventarios  440,000.00 B
Pasivo circulante ~ 400,000.00

1.10

O sea, que la empresa garantiza con $ 1.10 de inventarios cada $ 0.10 centavos
de insuficiencia de solvencia inmediata.

Cuarta razén:
@) Nombre de la razén:

Razon de proteccion al pasivo total.
b) Férmula:

Capital contable tangible
Pasivo total

R.R.PT. =
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El capital contable tangible se determina como sigue:

Capital social pagado
Mids:  Superdvit
Menos: Activos intangibles
Capital social pagado

Menos: Déficit
Menos: Activos intangibles

O bien:

Capital social pagado
Menos: Déficit
Menos: Activos intangibles

¢) Ejemplo:
Capital social pagado $ 1°800,000.00
Superdvit 550,000.00
Activo intangible:
Patentes y marcas $ 75,000.00
Crédito mercantil 125,000.00
Gastos de organizacién 50,000.00 250,000.00
Pasivo total $ 1°500,000.00
C.C.T.
RPP.T. = PT
1°800,000.00+ 550,000.00 - 250,000.00
RPPT. = 1°500,000.00
RPPT. - 2’100,000.00

1°’500,000.00
R.P.P.T.=1.40 bien: 11—4

4) Lecturas:

“Los propietarios invierten $ 1.40 en la empresa, por cada $ 1.00 de inversién
de los acreedores, o bien:
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“Cada $ 1.00 de los acreedores de la empresa estd garantizado con $ 1.40 de
los propietarios de ésta”.

e) Significado:
Esta razon puede significar:

Ia protecci()n que ofrecen los propietarios a los acreedores.
La capacidad de crédito de la empresa.
¢Quiénes (propietarios o acreedores) controlan la empresa?

) Aplicacion:

Se aplica para determinar la garantia que ofrecen los propietarios a los
acreedores, asimismo, para determinar la posicion de la empresa, frente a sus
propietarios y acreedores.

La razén de orden préctico en este caso, es generalmente de 1a 1, es decir, por
cada $ 1.00 de inversién de los propietarios, debe haber una inversion de $ 1.00
de los acreedores. Por lo anterior podemos decir, que el riesgo tomado por los
acreedores, no debe ser mayor que el riesgo tomado por los propietarios de la
empresa.

Cuando la razén de proteccion al pasivo total es menor de 1, puede pensar en
una probable insuficiencia de capital propio, por el contrario, cuando la razon es
mayor de 1, puede pensarse que la empresa tiene aparentemente una buena
posicién economica.

Ejemplo:

Ijndice real de proteccion al pasivo total $1.40
Indice de orden practico 1.00
Exceso $0.40

Si deseamos saber, en qué proporcion estd el control de la empresa en relacion
a propietarios y acreedores, hacemos la siguiente operacion:

Razén de proteccion al pasivo total: —

1
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Propietarios 14
Acreedores 1.0
Total 24 Mediante porcientos integrales:

[;—:J 100 = 58%  Control de propietarios.

[ﬁ) 100 =42% Control de acreedores.

Conclusion:
“Los propietarios tienen el 58% del control de la empresa”.
“Los acreedores tienen el 42% del control de la empresa”.
Quinta razén:
a) Nombre de la razén:

Razon de proteccion al pasivo circulante.
b) Foérmula:

Capital contable tangible

RPP.C= Pasivo civculante

¢) Ejemplo:

Capital social pagado $ 1°800,000.00
Superavit 550,000.00
Activo intangible 250,000.00
Pasivo circulante 1°200,000.00

1°800,000.00 + 550,000.00 - 250,000.00

RPPC.= 1°200,000.00

2°100,000.00

ks 1°200,000.00
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R.P.P.C.=1.75 o bien: 1—175

d) Lectura:

“Los propietarios invierten $ 1.75 en la empresa por cada $ 1.00 de inversién
F ? P
de los acreedores a corto plazo”, o bien:

“Cada § 1.00 de los acreedores a corto plazo de la empresa, estd garantizado
con $ 1.75 de los propietarios de la misma”.

e) Significado:
Esta razén representa:

La proteccién o garantia que ofrecen los propietarios a los acreedores a
corto plazo.

f) Aplicacién:

Esta razén se aplica generalmente, para determinar la garantia o proteccion
que tienen los créditos de los acreedores a corto plazo, las razones de orden
prictico que existen en nuestro medio, son como sigue:

Empresas comerciales 1.25
Empresas industriales 1.5
Empresas financieras -2

Al hacer la comparacién, de las razones reales contra las de orden prictico, si
las primeras son mayores, puede pensarse que la empresa tiene aparentemente
buena posicién financiera. Por el contrario, si las razones reales son inferiores a
las de orden prictico, puede pensarse en una mala solidez del patrimonio. Cuando
las razones reales son inferiores a la unidad, de hecho la empresa estd en manos
de los acreedores.

Ahora bien, esta razén complementa a las razones anteriores, que nos indican
la capacidad de pago y en parte, la estructura del capital.

Sexta razon:
a) Nombre de la razén:

Razon del patrimonio inmovilizado.



Procedimiento de razones simples 77

b) Férmula:

Activo fijo tangible

L Capital contable tangible

¢) Ejemplo:

Activo fijo tangible $ 1°260,000.00
Capital social pagado 1°800,000.00
Superavit 550,000.00
Activo intangible 250,000.00
RPIL < 1°260,000.00
© 777 1°800,000.00 + 550,000.00 - 250,000.00

1°260,000.00
Tl 2°100,000.00
R.PI.=0.6 o bien: %

d) Lectura:

“$ 0.60 centavos estidn inmovilizados en inversiones permanentes o semiper-
manentes, de cada $ 1.00 del patrimonio de la empresa”, o bien:

“De cada $ 1.00 del patrimonio de la empresa, $ 0.60 centavos estin inmovi-
lizados en inversiones de activo fijo tangible”.

e) Significado:

Esta razon nos indica, la parte relativa del patrimonio de la empresa que se
encuentra inmovilizada en inversiones de activo fijo tangible, o bien, cudl ha sido
el origen de las inversiones del activo fijo tangible, es decir, de qué recursos se ha
valido la empresa, para financiar sus inversiones permanentes o semipermanentes.

f)  Aplicacién:
Se aplica para determinar la parte del patrimonio que se encuentra inmovili-

zado, asimismo, para determinar de qué recursos dispuso la empresa para
financiar su activo fijo tangible.
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Ejemplo:
. . o - 0.6
Razoén del patrimonio inmovilizado = g
4
Excedente = OT

Conclusion: “De cada $ 1.00 de inversién de los propietarios, $ 0.40 centavos
han sido destinados a formar parte del capital de trabajo™.

Otro ejemplo:

W (L = 5
Razén del patrimonio inmovilizado = -01—

0.5
Excedente = T

De cada § 1.00 de inversién de los propietarios, $ 0.50 centavos han sido
destinados a inversiones de activo fijo tangible y $ 0.50 centavos a formar parte
del capital de trabajo.

En nuestro medio, se ha considerado como razén mdxima de un orden
practico:

Para empresas comerciales 0.67
Para empresas industriales 0.75

Esta razén nos ratifica, o bien, nos rectifica las conclusiones obtenidas en las
razones anteriores.

Séptima razoén:

a) Nombre de la razén:

Razon de proteccion al capital pagado.
b) Réemula:
RP.CP. = Neponsei

" Capital social pagado
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¢) Ejemplo:

Superavit $ 550,000.00
Capital social pagado 1'800,000.00
550,000.00
RP-CP-=15800,000.00
0.31

RP.CP.=0.31 obien:

Pd

d) Lectura:

“La empresa ha logrado aportar $ 0.31 centavos al capital pagado de los
propietarios, por cada $ 1.00 que han aportado los socios o accionistas”, o:

“Por cada $ 1.00 que han aportado los propietarios, la empresa ha logrado
aportar $ 0.31 centavos al capital pagado de los mismos™.

e) Significado:

Esta razon nos puede indicar, la proteccion que ha logrado rodear la empresa
al capital pagado de los propietarios. Asimismo, nos indica hasta qué punto la
empresa puede sufrir pérdidas sin menoscabo o merma del capital social pagado,
también, nos indica la politica que ha seguido la empresa, en relacion al reparto
de utilidades.

f)  Aplicacion:

Se aplica para determinar la proteccion de que se ha rodeado el capital pagado,
desde luego, que el mimero de ejercicios que tenga de vida la empresa, es un factor
importante para establecer si es buena o mala la proteccion o margen de seguridad
del capital exhibido, es decir, una empresa que tenga varios anos de vida, mds
solido debe ser el margen de seguridad del capital pagado, que aquél cuya empresa
tenga pocos anos de haberse constituido.

Otros puntos necesarios para formarse un criterio y llegado el caso, un juicio
personal, es conocer el importe de las utilidades de cada ejercicio anterior y el
importe que de éstas se han repartido a socios o accionistas.
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Octava razén:
a) Nombre de la razén:

Razén del indice de productividad. También conocida como Razén del indice
de rentabilidad.

b) Férmula:

Utilidad neta

RIP.= Capital contable

¢) Ejemplo:

Utilidad neta $ 1°200,000.00
Capital social pagado 6°000,000.00
Superdvit 2°000,000.00

1°200,000.00

RLP. = 6600,000.00 + 2000,000.00

1’200,000.00

o i 8°000,000.00

5
R.IP.=0.15 o bien: 0%

d) Lectura:

Los propietarios de la empresa obtienen $ 0.15 centavos de utilidad o
beneficio, por cada $ 1.00 de inversién propia”, o bien:

“Por cada § 1.00 de inversién acumulada (capital pagado mds el superdvit) de
los propietarios, se obtiene $ 0.15 centavos de utilidad o beneficio.

¢) Significado:
Esta razdén nos indica, el indice (porciento) de productividad que produce la
empresa a los propietarios de la misma, de acuerdo con nuestro ejemplo, el indice

de productividad serd de:

0.15 x 100 = 15%
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£ Aplicacién:
Esta razén se puede aplicar, para determinar el indice de productividad de:

1. Los propietarios, cuando todos son socios o accionistas ordinarios.

2. Los propietarios, cuando existan socios o accionistas ordinarios v privile-
giados.

3. Los acreedores a largo plazo.

4. Del negocio en general.

Para determinar el indice de productividad, cuando todos son socios o accio-
nistas ordinarios, aplicamos la siguiente férmula:

Urilidad neta_|
Capital contable

Si deseamos conocer el indice de productividad, cuando existan socios o
accionistas ordinarios y privilegiados, aplicamos las siguientes férmulas:

Indice de productividad de accionistas ordinarios:

Utilidad neta - Dividendos privileniados . s
Capital contable — Capital social privilegiado

Indice de productividad de accionistas privilegiados:

( Dibuiontiss privilggince ] 100

Capital social privilegiado

El indice de productividad de los acreedores a largo plazo, se determina como
sigue:

Intereses sobre el pasivo fijo
S 100
Pasivo fijo

Ahora bien, el indice de productividad del negocio en general, lo determinamos
mediante la siguiente férmula:

Utilidad_neta + Intereses sobre el pasivo fijo
; - 100
Capital contable + Pasivo fijo
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Como complemento, diremos que cuando el accionista desea saber cudnto le
da de rendimiento, una accién determinada, podemos aplicar la siguiente férmu-
la:

Utilidad neta
Numero de acciones

Es de advertir, que para interpretar correctamente tanto la razoén anterior,
como los indices de rentabilidad, es necesario tomar muy en cuenta, que nuestra
moneda pierde aproximadamente un 20% anual de poder adquisitivo, debido a
diversos fenémenos econéomicos.

Por lo anterior, si nos preguntasen el porciento que deben producir determi-
nadas inversiones, contestarfamos que dicho porciento, deberd ser muy superior
al 20%, que es lo que pierde anualmente de poder adquisitivo nuestra moneda,
sin embargo, también debemos observar el siguiente principio:

“A mayor riesgo, mayor indice de productividad” y
“A menor viesgo, menor indice de productividad”.
L

Desde el punto de vista humano, si deseiramos determinar el rendimiento
razonable de un negocio, tal vez, nuestra respuesta serfa la siguiente: “EL
RENDIMIENTO RAZONABLE DE UN NEGOCIO, ES AQUEL EN EL CUAL SE PRO-
DUCE RELATIVAMENTE LA MEJOR PRODUCTIVIDAD DEL CAPITAL Y EL MEJOR
SALARIO PARA EL TRABAJADOR, CONFORME AL PODER ADQUISITIVO DEL
CONSUMIDOR Y LAS NECESIDADES DEL GOBIERNO PARA PROPORCIONAR LOS
SERVICIOS PUBLICOS”.

Novena razon:
@) Nombre de la razén:

Razin de rotacion de cuentas y documentos pov cobrar de clientes.
b) Foérmula:

Ventas netas

.C.C. = :
e Promedio de cuentas y documentos por cobrar de clientes
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¢) Ejemplo:

Ventas netas del ejercicio $ 24°000,000.00
Saldo inicial de cuentas y documentos por

cobrar de clientes 6’000,000.00
Saldo final de cuentas y documentos por

cobrar de clientes 2°000,000.00

24°000,000.00

RECC. =

6°000,000.00 + 2°000,000.00
2

24°000,000.00
£000,000.00

RIC.C=
R.C.C.=6.
d) Lectura:

“6 veces se han cobrado las cuentas y documentos por cobrar medias de clientes,
en el periodo a que se refieren las ventas netas”, o bien:

“Las cuentas y documentos por cobrar de clientes, se han recuperado 6 veces
en el ejercicio a que se refieren las ventas neras”.

¢) Significado:
El nimero de veces que se renueva el promedio de clientes de la empresa, s
decir, el mimero de veces que se completa el circulo comercial en el periodo a que

se refieren las ventas neras.

Abora bien, el circulo comercial se representa graficamente como sigue:
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f)  Aplicacién:
Esta razén se aplica, para determinar el nimero de veces que se renueva el
promedio de clientes en un ejercicio determinado. También para conocer la

rapidez de cobros y la eficiencia de créditos, como sigue:
B Numero de dias del ejercicio
de cobros ~ Razon de rotacion de cuentas y documentos por cobrar de clientes

Plazo medio

Ejemplo:
Nuimero de dias del ejercicio = 360

RC.C.=6

pac -3°

P.M.C. =60.
En ese sentido, la empresa tarda 60 dias en transformar en efectivo las ventas
realizadas, o bien, la empresa tarda 60 dias en cobrar el saldo promedio de las

cuentas y documentos por cobrar de clientes.

e
\.cm“"

()

60 dias

&
§
S
e
S
=

Si la empresa, objeto de nuestro estudio, tiene establecido un plazo tedrico de
cobros igual a 75 dias, al comprarlo con el plazo medio real de cobros de 60,
determinariamos que los cobros son eficientes, por lo tanto, para conocer la

eficiencia o atrasos de los cobros, aplicamos la siguiente férmula:
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Plazo tedrico de cobros
Menos: Plazo medio real de cobros
Igual:  Eficiencia en los cobros

Plazo medio real de cobros
Menos: Plazo tedrico de cobros
Igual:  Atraso en cobros

Para la mejor aplicacién de la razén de rotacién de cuentas y documentos por
cobrar de clientes, y del plazo medio de cobros, debemos observar lo siguiente:

1. Eliminar las ventas de contado.

2. Silaempresa ha efectuado ventas a diversos plazos, es necesario determinar
la rotacién y el plazo medio de cobros, para cada clase de clientes.

Ejemplo:
Una empresa vendi6 en el ejercicio: $ 4000,000.00 como sigue:

$ 1°400,000.00 Ventas de contado
1’200.£00.00 Ventas a 6 meses
1°000,000.00 Ventas a 10 meses
400,000.00 Ventas a 12 meses

$ 4000,000.00 Total

Ahora bien, el saldo a cargo de clientes fue como sigue:

Saldo inicial + Saldo final +2= Promedio
Ventas a 6 meses $ 300,000.00 $ 500,000.00 $ 400,000.00
Ventas a 10 meses 450,000.00 550,000.00 500,000.00
Ventas a 12 meses 280,000.00 200,000.00 240,000.00
Sumas $ 1°030,000.00 $ 1'250,000.00
1°200,000.00
RCC.=———— =1
400,000.00
1°000,000.00
RCC.=——————=

~ 500,000.00
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400,000.00
RC-C-=240.00000 = 197
—

PMC. = ﬂ){’—‘” = 120 dias
PMC. = 300985 _ 100 dins
360 dias

G 25
PM.C 167 215 dias

Una vez obtenidas las razones de cuentas por cobrar v los plazos medios de cobros
reales de la empresa, se determinan los plazos de crédito normales o estandar,
aplicando la férmula de la mediana: ntumero de abonos mds uno sobre dos,

obteniendo:
Plazo medio de Plazo de crédito Eficiencia
cobro real normal (atraso)
A 6 meses: 120 dias 105 dias . (15) dias
A 10 mese: 180 dias 165 dias (15) dias
A 12 meses: 215 dias 195 dias (20) dias

Plazo de crédito normal (a 6 meses):

[No. de abono + 1
2

2

Jx dias = Plazo de crédito normal

6+1 B
: = 3.5 meses por 30 dias = @

Plazo de crédito normal (a 10 meses):

[Na. de abonos + 1 ]
2

10+1

-~
L

= 5.5 meses por 30 dias = (

Jx dias = Plazo de crédito novmal

(265 dias)
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Plazo de crédito normal (a 12 meses):

No. de abonos + 1
o)

12+1
= = 6.5 mases por 30 dins = (195 dis

Décima razon:

x dias = Plazo de crédito normal

a) Nombre de la razén:

Razon de rotacion de inventarios.
b) Foérmula:
Empresas comerciales:

Ventas netas

RI = T . :
Promedio de inventarios a precio de venta
O bien:
Costo de ventas
R.

Promedio de inventarios a precio de costo
Empresas industriales:

Rotacion de inventarios Materiales consumidos
de materiales (Moteria prima) — Promedio de inventarios de materiales

Rotacion de inventarios Costo de produccion
de productos en proceso — Promedio de inventarios de productos en proceso

Rotacion de inventarios Ventas netas

de productos terminados — Promedio de inventarios de productos
terminados a precio de venta
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O bien:
RIPT < Costo de ventas

""" Promedio de inventarios de productos terminados precio de costo
¢) Ejemplos:

Una empresa comercial, desea conocer la rotacién de sus inventarios de mer-
cancfas, proporcionando los siguientes datos:

Costo de ventas $ 18000,000.00

Inventario inicial de mercancias = 7°000,000.00
Inventario final de mercancias = 5°000,000.00
RI = Costo de ventas
" Promedio de inventarios a precio de costo

RI < 18°000,000.00

“7 7000,000.00 + 5°000,000.00

2

RI < 18°000,000.00

7 6°000,000.00
RIE =3

Una empresa industrial desea conocer, la rotacién de sus inventarios, para lo
cual proporciona los siguientes datos:

Materiales consumidos = $ 1°200,000.00
Inventario inicial de materiales = 400,000.00
Inventario final de materiales = 200,000.00
Costo de produccién = 19°000,000.00
Inventario inicial de productos en proceso - 6°000,000.00
Inventario final de productos en proceso = 2°000,000.00
Costo de ventas = 20°000,000.00
Inventario inicial de productos terminados = 4°500,000.00
Inventario final de productos terminados = 3’500,000.00
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Materiales consumidos
Promedio de inventarios de materiales

Rotacion de inventarios de materiales =

. 1°200,000.00
" 400,000.00 + 200,000.00
2

RIM.

1°200,000.00
Rttt 52 300,000.00
RIM=4.

Rotacion de inventarios Costo de produccion
de productos en proceso — Promedio de inventarios de productos en procesdo

19°000,000.00
6°000,000.00+ 2°000,000.00
2

RIPP. =

19°000,000.00
iam e 4000,000.00

RIPP.=47505.

Rotacion de inventarios _ Costo de ventas
de productos terminados ~ Promedio de inventarios de
productos terminados a precio de costo

20°000,000.00
4°500,000.00 + 3°500,000.00
2

RIP.T =

20°000,000.00

s 4000,000.00

RIPT=5.
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d) Lectura:
En el ejemplo de la empresa comercial tendremos:

“3 veces se han vendido los inventarios medios de mercancias, en el periodo a
que se refiere el costo de ventas™.

En la empresa industrial, en el caso de rotacion de materiales o materia prima
tendremos:

“4 veces se han consumido los inventarios medios de materiales, en el periodo
a que se refiere el costo de produccion”.

En el caso de rotacién de productos en proceso, tendremos: “5 veces se han
consumido los inventarios medios de productos en proceso, en el periodo a que
se refiere el costo de produccion”.

En el caso de rotacién de productos terminados, tendremos: “5 veces se han
vendido los inventarios medios de productos terminados, en ¢l periodo a que se
refiere el costo de ventas”.

¢) Significado:

Esta razon nos indica la rapidez de la empresa en efectuar sus ventas, asimismo,
la rapidez de consumo de materiales o materia prima y la rapidez de produccion.

f)  Aplicacién:

Se aplica para determinar la eficiencia de las ventas, también para presupuestar
las compras de mercanias en empresas comerciales y de materiales o materia prima
en empresas industriales. Asimismo, para conocer cudntos dias permanecen en las
bodegas los materiales antes de pasar al departamento de produccion, cudntos
dias permanecen los materiales en las mdquinas antes de transformarse en
productos terminados y cudntos dias permanecen en los almacenes los productos
terminados antes de ser vendidos, todo lo anterior, aplicando los plazos medios
de consumo, de produccion y de ventas, como sigue:

Niimero de dias del ejercicio

Plazo medio de consumo = = - - :
Rotacion de inventarios de materiales
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Plazo medio de produccion = . NW de z'ims del ejercicio
Rotacion de inventarios de productos en proceso
Plazo medio de vohtar= Nuimero de dias del ejercicio

Rotacion de inventarios de productos terminados

Ahora bien, si suponemos que el ejercicio de la empresa comprende un ano, o
sea, 360 dias comerciales, tendremos:

Plazo medio de consumo = %

P.M.C. =90 dias.

: 360
Plazo medio de produccion = 275

PM.P. =76 dias.

Plazo medio de ventas = —

5
PM.V.=72dias.
Por lo tanto, la interpretacion serd como sigue:

“90 dias permanecen los materiales 0 materias primas en las bodegas, antes de
pasar al departamento de produccién”.

“76 dias permanecen los materiales en las mdquinas, antes de transformarse en
productos terminados”, o bien, “76 dias es el periodo de produccién”, o bien:
“para elaborar los productos, la empresa tarda 76 dfas™.

“72 dias permanecen los productos terminados en los almacenes, antes de ser
vendidos”.
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Circulo industrial

e
o :
&N %o,

"4\/ 72 dias

‘\&

2 of
%, <E
90 dias Sroductos L‘ 120 dias

Pproceso

Para finalizar el estudio de esta razén, diremos que: en ocasiones las empresas
controlan sus mercanias a precio de venta, por convenir asf a sus intereses, en tal
situacion, si deseamos conocer el precio de costo de las mismas, aplicamos la
siguiente proporcién:

Precio de venta es a porciento de ventas como x costo es al 100%.
Ejemplo:
Una empresa vendié $ 700,000.00 de mercancias en un gjercicio determinado,

se sabe que el precio de venta es igual al 140% del costo de las mercancias. ¢Cudl
serd el costo de ventas de las mismas?

P.V. % CV. %
700,000.00 : 140 = X : 100
700,000.00 : 100 = 140 : X
70°000,000.00 - 140
70°000,000.00 = X
140
500,000.00 = X

Luego entonces, el costo de ventas serd igual a $ 500,000.00.
Undécima razén:
@) Nombre de la razén:

Razdn de rotacion de cuentas y documentos por pagar de proveedores.
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b) Férmula:
RCP. = Compras netas
""" Promedio de cuentas y documentos por pagar de proveedores
¢) Ejemplo:
Compras netas del ejercicio $ 8°000,000.00
Saldo inicial de cuentas y documentos por pagar
de proveedores 2°500,000.00
Saldo final de cuentas y documentos por pagar
de proveedores 1’500,000.00
8’000,000.00
EES 2’500,000.00 + 1°500,000.00
2

8°000,000.00
R 2°000,000.00
RCP.=4.
d) Lectura:

“4 veces se han pagado las cuentas y documentos por pagar de proveedores,
en el periodo a que se refieren las compras netas”.

e) Significado:
Esta razén nos indica, el mimero de veces que se renueva el promedio de

cuentas y documentos por pagar de proveedores, en el periodo o ejercicio a que
se refieren las compras netas.

f) Aplicacién:

Esta razén la aplicamos: para determinar la rapidez o eficiencia de pagos de la
empresa, para estudio de capital de trabajo, capacidad de pago, etc.

Sideseamos conocer el plazo real de pagos de la empresa, aplicamos la siguiente
férmula:
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Niimero de dias del ejercicio

Plazo medio de pagos = Razon de rotacion de cuentas

y documentos por pagar de proveedores
Ejemplo:

Nuimero de dias del ejercicio = 360

RCP.=4

360
PMP. = 4
P.M.P. =90 dias.

En ese sentido, la empresa tarda un promedio de 90 dias en pagar a sus

proveedores, o bien, la empresa tarda 90 dias en pagar el saldo promedio de las
cuentas y documentos por pagar de proveedores, contados a partir de la fecha de
adquisicion de mercancias.

Es conveniente comparar el plazo medio de pagos con el plazo medio de

cobros, con el objeto de poder determinar si la empresa tiene estrechez en sus
pagos o bien, si estd financidndose con los proveedores, por ejemplo:

Plazo medio de pagos = 90 dias
Plazo medio de cobros = 60 dias
Financiamiento 30 dias

Por lo anterior, determinamos que la empresa se estd financiando con los

créditos de los proveedores, con lo cual es posible, intensificar nuestras compras
y ventas sin menoscabo del curso normal de operaciones.

Para la mejor aplicacién de la razén de rotacién de cuentas y documentos por

pagar de proveedores, es necesario eliminar las compras de contado.

Duodécima razon:
a) Nombre de la razén:
Razon de rotacion de la planta.

b) Foérmula:
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Ventas netas

S Promedio de activos fijos tangibles

¢) Ejemplo:
Ventas netas del ejercicio $12°000,000.00

Costos de activos fijos tangibles al iniciarse el ejercicio 2°750,000.00
Costos de activos fijos tangibles al finalizar el ejercicio 3'250,000.00

121000,000.00
R P. = 3:750,000.00 + 3250,000.00
2
12°000,000.00
RR-P. =000 500,00
RRP.=4.
d) Lectura:

“4 veces se han obtenido 1 1ngresos, equivalentes a la inversion en activos fijos
tangibles en el periodo o ejercicio a que se refieren las ventas netas™.

Como podra observarse, esta razon se mide en veces, en lugar de pesos.
¢) Significado:

Esta razén nos indica la rapidez de las ventas de la empresa, en relacion con
la nversion en activos fijos tangibles. Asimismo, mide la eficiencia con la cual, la
empresa estd utilizando sus inversiones en activos fijos tangibles.

f) Aplicacion:

Esta razén se aplica para determinar la rapidez de las ventas, también para
conocer si el capital de trabajo de la empresa se estd empobreciendo, debido al
exceso de inversiones de activo fijo tangible, ademds, para determinar si la empresa
tiene presion de acreedores o bien, para conocer el porciento de utilidad que
obtiene la empresa sobre la inversion en activos fijos tangibles, por ejemplo:
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RR.P.=4.

Utilidad neta en cada rotacién de la planta = 3.5%.

3.5% x 4 = 14% sobre la inversi6n en activos fijos tangibles.

Para la mejor interpretacién de esta razén, es necesario estudiarla comparati-
vamente:

a)
b)

1.

2.

3.

Con rotacién de la planta de la misma empresa, pero en varios ejercicios,
o bien:

Con rotacién de la planta de distintas empresas, correspondiente al mismo
ejercicio.

Como punto aclaratorio, indicaremos que para determinar la razén de
rotacién de la planta, en ocasiones resulta prictico no tomar en cuenta la
depreciacion ni el agotamiento de activos fijos tangibles.

Abora bien, una rotacién baja en cualquier empresa, es de cuidado, puesto
que nos indicard ventas deficientes y/o inversiones altas en activos fijos
tangibles, que ocasionan elevacién en los costos, por aumento en deprecia-
ciones, seguros, refacciones, reparaciones, etc., situacién que en ocasiones
produce disolucién y liquidacién de las empresas.

Como indicdbamos al principio de este capitulo, el mimero de razones
puede ser ilimitado, nosotros hemos estudiado brevemente las que consi-
deramos de mayor aplicacién en la generalida de las empresas, sin embargo,
a continuacién describiremos las férmulas de algunas otras razones:

Razé6n de inventarios a capital de trabajo:

Inventarios

Capital de trabajo

Razén de cuentas por cobrar a capital de trabajo:

Cuentas por cobrar
Capital de trabajo

Razén de pasivo fijo a capital de trabajo:

Pasivo fijo o consolidado
Capital de trabajo
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4.

10.

Razén de ventas netas a capital de trabajo:

Ventas netas
Capital de trabajo

Razén de ventas netas a capital contable tangible:

Ventas netas
Capital contable tangible

Razén de ventas netas a activo total:

Ventas netas
Activo total

Razoén de utilidad neta a ventas netas:

Utilidad neta
Ventas netas

Razén de utilidad neta a capital contable tangible:

Utilidad neta
Capital contable tangible

Razén de independencia financiera:

Capital contable tangible
Activo total

Razén que indica la politica financiera'de la empresa:

Pasivo circulante

= / 1
ol Estructura del pasivo
w = Estructura del activo

Activo fijo
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11

12.

13.

14.

15;

16.

17

18.

Razén de dependencia bancaria:

Préstamos bancarios
Activo total

Razo6n que indica la movilidad de los inventarios:

Inventarios
Capital contable tangible

Razon de intensidad de los gastos fijos:

Gastos fijos de produccion
Costos de produccion

Razon de grado de mecanizacion:

Costo de magquinaria y equipo
Activo fijo

Razoén del estado del activo fijo tangible:

Gastos de repavacion y mantenimiento
Activo fijo

Razon entre los tipos de trabajo:

Nuimero de empleados
Nuimero de obrevos

Razén entro los tipos de salarios:

Mano de obra indivecta
Mamno de obra divecta

Razon de rotacion de la mano de obra:

Niimero de trabajadores separados
Promedio de trabajadores ocupados
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19.

20.

21.

23.

24,

25.

Razén de importancia de los salarios:

Mano de obra
Costo de produccion

Razén del grado de mecanizacion:

Consumo de K. W .H.
Niimero de trabajadores

Razén de rentabilidad de la inversién (o razén Du-pont):

Utilidad neta  Ventas netas
Ventas nctas — Activo total

Razén de rotacidn del activo total:

Ventas netas

Promedio del activo total
Razoén de rotacion del capital:

Ventas netas

Promedio dcl capital contable

Razén del equilibrio entre las utilidades y las ventas nctas:

Promedio de utilidades netas
Promedio de ventas netas

Razon de la tasa de interés sobre el capital invertido:

Ventas netas Promedio de utilidades netas

: ; X -
Promedio del capital contable Promedio de ventas netas



5. CUADROS SINOPTICOS DE RAZONES

Razones Fdrmulas Objetivos
1. Rentabilidad
Utilidad por accion. Utilidad neta + nimero de acciones. Medir la rentabilidad por accion.
Inversion de los accionistas. Utilidad neta + capital contable inicial. Medir la rentabilidad de la inversion de accionistas.
Margen neto de utilidad. Utilidad neta + ventas netas Medir la facilidad para convertir las ventas en utilidad.
Inversion antes de intereses. Utilidad neta + intereses + capital contable inicial. Medir la rentabilidad antes de intereses.
Inversion total. Utilidad de operaci6n + activos totales. Medir la rentabilidad sobre activos totales.
1. Liguidez
Disponible. Caja y bancos + pasivo circulante. Medir el indice de liquidez disponible.
Capital de trabajo. Activo circulante + pasivo circulante. Medir la habilidad para cubrir compromisos inmediatos.
Severa o del 4cido. Activo circulante - inventarios + pasivo circulante. Medir el indice de solvencia inmediata.
Posicion defensiva. Activo circulante - inventarios x 360 + costo total. Medir la habilidad para cubrir costos inmediatos.
Margen de seguridad. Capital de trabajo + pasivo circulante. Medir las inversiones de acreedores y propietarios.
. Actividad
Rotacion de cartera de clientes. Prom. clientes x 360 + ventas a crédito. Medir la eficiencia en el manejo del crédito de clientes.
Rotacion de proveedores. Prom. proveedores x 360 + compras a crédito. Medir la eficiencia en el uso del crédito de proveedores.

Rotacién de inventarios de materiales.
Rotaci6n de inventarios de prod. en proceso.
Rotacién de inventarios de prod. terminados.
Rotacion de activos totales.

Rotacion de activos fijos.

Prom. inv. de mat. x 360 + consumo de materiales.
Prom. inv. de prod. en proc. x 360 + costo de produccion.
Prom. inv. de prod. term. x 360 + costo de ventas.
Ventas netas + activos totales promedio.

Ventas netas + activos fijos promedio.

Medir la eficiencia en el consumo de materiales.

Medir la eficiencia de la produccion.

Medir la eficiencia en las ventas a crédito y al contado.
Medir la eficiencia general en el uso de activos

Medir la eficiencia en el uso de activos fijos.

V. Solvencia y endeudamiento
Endeudamiento.

Cobertura financiera.
Cobertura efectiva.

Pasivo total + activo total.
Utilidad antes de provisiones + costos financieros.

Utilidad antes de provisiones + depreciacin + provisiones + intereses.

Medir la porcion de activos financieros por deuda.
Medir la habilidad para cubrir los intereses.
Medir la habilidad para cubrir compromisos inmediatos.

V. Produccién

Eficiencia del proceso productivo.
Eficiencia de la contribucién marginal.
Inversion circulante.

Capacidad de las instalaciones.

Costos variables de produccion + precio de ventas de la produc.
Costos fijos de produccion + precio de venta de la produccién
Inventarios de fabricacién + precio de venta de la produccién.
Activos fijos de produccion + precio de venta de la produccion.

Medir la eficiencia del proceso productivo.
Medir la eficiencia de la contribucién marginal
Medir inventarios en relacion a ventas.

Medir costos de capacidad de instalaciones.

VI. Mercadotecnia

Rendimiento de la funcion mercadotecnia
Costo de la funcion mercadotecnia.
Rotacion de la funcion mercadotecnia
Efectividad de la publicidad

Contribuci6n de mercadotecnia + activos de mercadotecnia
Costo de mercadotecnia + ventas netas.

Ventas netas + activos identificables con la funcién
Publicidad ejercicio anterior + ventas de este gjercicio

Ventas-costo directo-costo de mercadotecnia

Equipo de distribucion + inventario de prod. terminados + clientes.
Costos tales como almacenamiento, distribucion, promocion,
descuentos, administracion de ventas, cuentas, incobrables
Activos tales como: cuentas por cobrar, vehiculos en venta

y distribuci6n, articulos terminados, etc.

Efectividad de la publicidad en relacion a ventas.

00!
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Razones

Formul 1s

Objetivos

1. Financieras (se miden y leen en pesos)

Del capital de trabajo RCT
Del margen de seguridad RMS
Severa o prueba del 4cido RS
De proteccidn al pasivo circulante RPPC
Del capital inmovilizado RCI
De proteccion al capital social RPCS
Del indice de rentabilidad RIR
De liquidez o disponible RL
De endeudamiento RE

Activo circulante + pasivo circulante.
Capital de trabajo + pasivo circulante.
Activo rapido + pasivo circulante.
Capital contable + pasivo circulante.
Activo fijo tangible -+ capital contable.
Superavit + capital social.

Utilidad neta + pasivo circulante.

Caja y bancos + pasivo circulante.
Pasivo total + activo total.

Medida para cubrir compromisos en el futuro cercano.
Medidas de las inversiones de acreedores y propietarios.
Medida del indice de solvencia inmediata.

Medida de la proteccidn de propietarios a los acreedores.
Medida del origen de las inversiones del activo fijo.

Mide la politica en el reparto de dividendos.

Mide el rendimiento sobre la inversidn de accionistas.
Mide el indice de liguidez inmediata.

Mide la porcion de activos financiados por deuda.

1l De rotacidn (se miden y leen en veces)

De clientes RRC
De proveedores RRP
De inventarios de materiales RRIM

De inventarios de productos en proceso RRIPP
De inventarios de productos terminados RRPT

De la planta RRP

Ventas netas + promedio de clientes.
Compras netas + promedio de proveedores.
Materiales consumidos + promedio de inv. de mat.

Costo de produccidn + promedio de inv. de prod. en p.

Costo de ventas + promedio de inv. de prod. termi.

Ventas netas + promedio del activo fijo.

Mide la eficiencia en el manejo del crédito a clientes.

Mide la eficiencia en el uso del crédito de proveedores.

Mide la eficiencia en el uso de inventarios de materiales.

Mide la eficiencia en el departamento de produccion.

Mide la eficiencia en el uso de inventarios de productos terminados
0 mercancias en los comercios.

Mide la eficiencia en la utilizacion de su activo fijo.

Mll. Cronologicas (se miden y leen en dias)

Plazo medio de cobros PMC
Plazo medio de pagos PMP
Plazo medio de ventas PMV
Plazo medio de consumo de material  PMCM
Plazo medio de produccion PMP

360 dias + rotacion de clientes.

360 dias + rotacion de proveedores.

360 dias + rotacion de inv. de prod. term.

360 dias + rotacion de inv. de materiales.

360 dias + rotacidn de inv. de pro. en proceso.

Mide en dias la eficiencia del crédito a clientes.

Mide en dias la eficiencia del uso del crédito.

Mide en dias la eficiencia del uso de inv. de prod. terminada.
Mide en dias la eficiencia del uso de inv. de materiales.
Mide en dias la eficiencia del departamento de produccion.
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CAPITULO

PROCEDIMIENTO
DE RAZONES ESTANDAR

1. CONCEPTOS

El procedimiento de razones estindar consiste: en determinar las diferentes
relaciones de dependencia que existen al comparar geométricamente, el promedio
de las cifras de dos o mds conceptos que integran el contenido de los estados
financieros.

En ese sentido, debemos entender por razén estindar, la interdependencia
geométrica del promedio de conceptos y cifras obtenidas de una serie de datos de
empresas dedicadas a la misma actividad, o bien, una medida de eficiencia o
de control, basada en la interdependencia geométrica de cifras promedio que se
comparan entre si, 0 también, una cifra media representativa, normal, ideal, ctc.,
a la cual se trata de igualar o llegar.

Por lo anterior, podemos establecer que la razén estandar, es igual al promedio
de una serie de cifras o razones simples de estados financieros de la misma empresa
a distintas fechas o periodos, o bien, el promedio de una serie de cifras o razones
simples de estados financieros a la misma fecha o periodo de distintas empresas,
dedicadas a la misma actividad.
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El niimero de razones estindar es ilimitado, depende del criterio y sentido
comun del analista de estados financieros, el determinar cudles son de utilidad y
cudles no tienen objetivo prictico.

2. CLASIFICACION

Las razones estindar podemos clasificarlas como sigue:

Desde el punto de vista del origen Razones estandar internas.
de las cifras Razones estandar externas.
Razones estandar estaticas.
Desde el punto de vista de la naturaleza Razones estandar dinamicas.
de las cifras Razones estandar estatico-dinamicas.

Razones estandar dindmico-estéticas.

Las razones estdndar internas, son las que se obtienen, con los datos acumula-
dos de varios estados financieros a distintas fechas o periodos de la misma
empresa.

Las razones estdndar externas, son las obtenidas con los datos acumulados de
varios estados financieros, a la misma fecha o periodo de distintas empresas
dedicadas a la misma actividad.

Las razones estdndar estdticas, serdn aquellas donde las cifras medias corres-
pondan a estados financieros estdticos.

Las razones estdndar dindmicas, son aquellas en las cuales las cifras medias,
emanen de estados financieros dindmicos.

Las razones estandar estdtico-dindmicas, serdn las que el antecedente es obtenido
con el promedio de cifras de estados financieros estdticos v, el consecuente, se
obtiene con el promedio de cifras de estados financieros dindmicos.

Las razones estdndar dindmico-estiticas, son aquellas en donde ¢l antecedente
se obtiene con el promedio de cifras de estados financieros dindmicos v el
consecuente, con el promedio de cifras de estados financieros estiticos.

Antes de pasar al siguiente punto, es necesario mencionar que el criterio latino
se estd unificando, en el sentido de llamar a las razones estindar como razones
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medias, puesto que, de hecho, se trata de razones promedio, ya que al hablar de
estdndar, se piensa de algo relativo, dificil de apreciar, en virtud de que lo que
para una empyesa es bueno, para otra puede no serlo, de ahi que al obtener una
raz6n media, se obtiene algo representativo del ramo o giro de la empresa.

3. APLICACION

Las razones estdndar internas, sirven de guia para regular la actuacion presente
de la empresa, asimismo, sirven de base para fijar metas futuras que coadyuven
al mejor desarrollo y éxito de la misma. En la actualidad se aplican generalmente

en empresas comerciales e industriales para efectos de:
4

a) Contabilidad de costos.

b) Auditoria interna. .
¢) Elaboracién de presupuesto.
4) Control de presupuesto, etc.

Las razones estdndar externas, se aplican generalmente, en las empresas finan-
cieras, para los efectos de concesidn de crédito, de inversién, etc. Asimismo, estas
razones son muy ttiles para efectos de estudios econémicos por parte del Estado,
etc.

Ahora bien, las razones estindar internas, rinden mejores frutos y son de mayor
aplicaci6n, puesto que en general, cualquier empresa conoce mejor sus problemas
que los ajenos. Sin embargo, en la actualidad, el andlisis de estados financieros
aplica razones estindar extermas, cuando existen en determinada region, situaciones
o fenémenos que afectan a un ramo de empresas dedicadas a la misma actividad.

Tanto las razones estindar internas, como externas, deben ser objeto de una
revisién constante, con el objeto de que se sujeten a las condiciones siempre
variables que prevalecen en el medio.

" 4. REQUISITOS PARA OBTENER LAS RAZONES
MEDIAS O ESTANDAR-INTERNAS

Los requisitos para obtener las razones medias internas, son los siguientes:

1. Reunir estados financieros recientes de la misma empresa.
2. Obrener las cifras o razones simples que van a servir de base para las razones
medias.
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3. Confeccionar una cédula con las cifras o razones anteriores, por el tiempo
que juzgue conveniente el analista.
4. Calcular las razones medias por medio del:

a) Promedio aritmético simple.
b) Mediana.

¢) Modo.

d) Promedio geométrico.

¢) Promedio armoénico.

5. REQUISITOS PARA OBTENER LAS RAZONES
MEDIAS O ESTANDAR-EXTERNAS

Los requisitos para obtener las razones medias externas, son los siguientes:

W

Reunir cifras o razones simples de estados financieros de empresas dedica-
das a la misma actividad, es decir, que los productos que manejan, producen
y venden sean relativamente iguales.

Que las empresas estén localizadas, geogrificamente, en la misma region.
Que su politica de ventas y crédito sean mds o menos similares.

Que los mérodos de registro, contabilidad y valuacion sean relativamente
uniformes.

Que las cifras correspondientes a estados financieros dindimicos, muestren

" aquellos meses en los cuales las empresas pasan por situaciones similares,

ya sean buenas o malas.

Que las empresas que suministran la informacion sean financieramente
solventes.

Confeccionar una cédula con las cifras o razones simples de los datos
anteriores.

Eliminar cifras o razones simples, que se encuentren muy dispersas en
relacién con las demds. .

Calcular las razones medias, utilizando:

a) Promedio aritmético simple.
b) Mediana.

¢) Modo.

d) Promedio geométrico.

¢) Promedio armonico.
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6. CALCULO DE LAS RAZONES MEDIAS O ESTANDAR
POR MEDIO DEL PROMEDIO ARITMETICO SIMPLE

a) Concepto:
El promedio aritmético o media aritmética, como también se le conoce, “cs el

cociente obtenido de dividir la suma de los datos que se proporcionan, entre ¢l
numero de ellos™.

Ahora bien, la razon media o estandar, se obtiene sumando los términos de la
serie (ya sean cifras o razones simples) y dividiendo el resultado de esta suma entre
el nimero de términos.

b) Férmula:

Suma del valor de los términos

Promedio aritmético simple = : e
Numero de términos

2t
PAS.=—
n

En esta férmula, la letra griega sigma (), representa la suma del valor de los
términos expresados por t, el mimero de términos se representa por .

'c) Ejemplo:

Se desea determinar la razén media o estandar del capital de trabajo de la
empresa “Muebles de Puebla”, S.A., mediante los siguientes datos:

Razén simple del capital de trabajo de los tltimos cinco ¢jercicios:

..

20X3 2.08
20x4  2.06
20X5 2.14
20X6 2.09
20X7 2.13
2.10
1050 =+ 5 = 210 obien: o
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Por lo tanto, la razén media o estindar del capital de trabajo de la empresa es
igual a 2.10, la cual se compara con la razén simple obtenida en el aiio de 1970,
determinando tal vez, una diferencia que es objeto de investigacion y estudio para
fijar metas para ejercicios y operaciones futuras.

7. CALCULO DE LAS RAZONES MEDIAS O ESTANDAR
EMPLEANDO LA MEDIANA
a) Concepto:

Mediana es aquella que distribuye los datos obtenidos en relacién con su valor,
de mayor a menor o viceversa, y toma enseguida el valor medio en la seric.

Esto significa que, la mediana representa el punto en el que se equilibra una
serie de conceptos y cifras, es decir, la mediana agrupa los conceptos y las cifras
en relacién con los valores y se inide por el término que ocupa el lugar central.

b) Férmula:

Para una serie simple de cifras:

Numerode téerminos 1
2

Mediana =

N+1
2

Mediana =

Para una serie de términos clasificados:

T

EF 94
Mediana =T +

f o

De donde:
I = Al término inferior de la clase mediana.
T = Altotal de frecuencias.
F = Alrotal de frecuencias de las clases mds bajas a la clase mediana.
C = Alintervalo de clase.
f A la frecuencia de la clase mediana.
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¢) Ejemplos:

1. Un analista de estados financieros desea determinar la razén media o
estdndar severa, para lo cual retne los siguientes datos que una vez

ordenados quedan como sigue:

Término Empresa Razdn simple severa

1k A 0.98
2. B 0.99
3. C 1.01
4. D 1.04
5. E 1.05
6. F 1.06
7. G 1.07
8. H 1.09
9. | 1.10

Férmula:

. N+1
Mediana =
2
9+1
Mediana =
7/
] 10
Mediana = —
. 2
Mediana =5

Por lo tanto, la mediana serd la razén severa que se encuentra en quinto término,

es decir, la empresa “E” = 1.05.

Razén media o estdndar severa  1.05 o bien, %

En el ejemplo anterior, se trata de una serie impar de términos simples, sin
embargo, en los casos en que la serie de términos nos dé un mimero par, la
mediana serd ficticia, ya que no se podrdn tomar los términos intermedios, que
serdn igual a dos, por lo tanto, para encontrar la razén media se tendrd que obtener

el promedio aritmético de los dos términos intermedios.



110 Elementos basicos de administracion financiera

2. Un analista de estados financieros, desea calcular el plazo medio estindar

de ventas, al efecto ha logrado reunir los siguientes datos que una vez
ordenados quedan como sigue:

Plazo medio de ventas (Frecuencias)
De 30 a 60 dias 12 empresas
De 60 a 90 dias 25 empresas
De 90 a 120 dias 20 empresas
De 120 a 150 dias 22 empresas
De 150 a 180 dias 10 empresas

Suma 89

El primer paso a seguir, serd determinar en qué clase se encuentra la mediana,
para lo cual aplicaremos nuestra férmula conocida:

. N+1
Mediana =

89 +1
Mediana = k.

90
Mediana = £

Medianu =45

En consecuencia, la mediana se halla en la clase que contenga el numero 45,
empezando a contar desde la primera clase, o bien, desde la tiltima. Si optamos
por contar desde la primera clase, la empresa 45 se encuentra en la clase de 90 a
120 dias, por lo tanto, la clase medtana serd de 90 a 120 dias.

{T
E-F @
Mediana =T +

f

Al sustituir valores en la férmula dada, nos quedari:
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ot 37120
Mediana = 90 + 20
. 225
Mediana = 90 + 20

Mediana =90 + 11

Plazo medio estindar de ventas = 101 dias.

8. CALCULO DE LAS RAZONES MEDIAS O ESTANDAR
UTILIZANDO EL MODO

a) Concepto:

Modo es aquel, en el cual se toma como promedio el valor que entra mas veces
en la serie de términos que se comparan.

" Por consiguiente, la razén media o estindar, es aquella cifra o razén simple
que se repite con mds frecuencia, o bien, que es mds frecuente en una serie de
términos dada.

b) Foérmula:

Modo =S - ——(ﬁ) 2
fi+h
De donde:
S = Al término superior de la clase modal.
fi = A lafrecuencia de la clase inferior a la clase modal.
I = Alintervalo de clase.
fs = Alafrecuencia de la clase superior a la clase modal.

¢) Ejemplo:

Determinar la razén media o estandar de rotacion de inventarios, de acuerdo
con los siguientes datos:



112 Elementos basicos de administracion financiera

Rotacidn de inventarios

Término
inferior  superior Frecuencia
De 0 a 3 16 empresas
De 4 a 7 50 empresas
De 8 a 11 68 empresas
De 12 a 15 25 empresas
De 16 a 19 14 empresas
De 20 a 23 1 empresa

En este ejemplo, la clase modal serd de 8 a 11, puesto que contiene la mayor
cantidad de razones (68). Ahora bien, las clases inferiores y superiores serdn
respectivamente: de 4 a 7 y de 12 a 15, las demds clases, no se toman en cuenta
para el cdlculo de la razén media o estindar.

(2
Modo =8 ————
fi+fs
(50)3
Mot = =y 78
150
Modo =11 —%
Modo =11 -2
Modo =9

Como resultado, la razén media o estindar de rotacién de inventarios sera
iguala 9.

9. CALCULO DE LAS RAZONES MEDIAS O ESTANDAR
POR MEDIO DEL PROMEDIO GEOMETRICO

a) Concepto:

El promedio geométrico o media geométrica, como también se le conoce, es
aquel que se determina a través de la multiplicacién de los términos entre si y a
cuyo producto se le extrae raiz, siendo el indice igual al niimero de términos de
la serie.
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El promedio geométrico, de hecho, representa un proceso de nivelacién en las
cifras de la serie, obtenida del contenido de los estados financieros, ya que se
nivelan los productos de las cifras obtenidas.

b) Férmulas:

Para una serie simple de cifras:

Promedio geométrico = NRa x Rb x Re... x Rn

De donde
Ra =  Razén simple de la empresa “A”.
Rb =  Razén simple de la empresa “B”.

Rc = Razén simple de la empresa “C”, etc.
n = Numero de razones simples que entran en la serie.

Para una serie de términos clasificados:

Promedio geométrico =VRa x Rb x Re... x Rn
De donde

Ra  la. razoén simple elevada al nimero de frecuencias.

Rb  2a. razén simple elevada al nimero de frecuencias.

Rc  3a. razén simple elevada al nimero de frecuencias.
Suma de frecuencias

n - Numero de razones simples que entran en la serie.
¢) Ejemplos:

1. Calcular la razén media o estindar de rotacién de cuentas por cobrar, de
acuerdo con los datos siguientes:
Empresa “A”
Empresa “B”
Empresa “C” 1
Empresa “D”
Empresa “E”
Empresa “F”

B O WO NN

Férmula =\V2x7x10x3x9x4
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Aplicando logaritmos tendremos:

log. 2 +1log. 7 +log. 10 + log. 3 +log. 9 + log. 4

Antilog. P
Log. de 2 0.3010
Log. de 7 0.8451
Log. de 10 1.0000
Log. de 3 0.4771
Log. de 9 0.9542
Log. de 4 0.6021

41795 + 6 = 0.6965
Antilog. de 0.6965 = 5

Por lo tanto, la razén media o estindar de rotacién de cuentas por cobrar, serd

igual a 5.

2. Determinar la razén media o estindar de rotacién de la planta, de acuerdo
con los siguientes datos:

Razdn de rotacidn de la planta Frecuencias
3.1 10 empresas

3.5 18 empresas

4.2 16 empresas

47 15 empresas

5.4 11 empresas

70 empresas

Férmula =V3.1x3.5x4.2x4.7x5.4
Aplicando logaritmos, tendremos:

(og. 3.1) 10 + (log. 3.5) 18 + (log. 4.2) 16 + (log. 4.7) 15 + (log. 5.4) 11
70

Antilog.
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Log. 31 = 04914 x 10 = 49140
Log. 35 = 05441 x 18 = 97938
Log. 42 = 06232 x 16 = 99712
Log. 47 = 06721 x.15 = 10.0815
Log. 54 = 07324 x 11 = 80564

42.8169 + 70 = 0.6117
Antilogaritmo de 0.6117 = 4.1

Entonces, la razén media o estindar de rotacion de la planta, serd igual a 4.1.

- 10. CALCULO DE LAS RAZONES MEDIAS O ESTANDAR
USANDO EL PROMEDIO ARMONICO

a) Concepto:

El promedio arménico o media arménica, como también se le conoce, es el
reciproco del promedio aritmético, no sélo con relacién al quebrado, sino también
con relacién en cada una de las cifras.

b) Férmula:

. , . n
Promedio armonico + 1

R

De donde

-

n

R

Numero de cifras o razones simples.
Cada una de las cifras o razones simples.

¢) Ejemplo:

Determinar la razén media o estindar del margen de seguridad, de acuerdo
con los siguientes datos:
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Empresa Razon simple
A 0.80
B 0.90
C 1.00
D 1.10
E 1.20
n
Férmula = 1
E
5
=0.98

1 - ] n%
0.80 7090 1.00  1.10 " 1.20

Por lo tanto, la razén media o estindar del margen de seguridad serd igual a

0.98 o bien, 0'198.




CAPITULO

PROCEDIMIENTO DE VARIACIONES

1. CONCEPTO DE PROCEDIMIENTO

El procedimiento de variaciones consiste, en comparar los conceptos homo-
géneos de los estados financieros a dos fechas distintas, obteniendo de la cifra
comparada y la cifra base, una diferencia positiva, negativa o neutra.

2. BASE DEL PROCEDIMIENTO

Este procedimiento toma como apoyo, los siguientes puntos:

a) Conceptos homogéneos.
b) Cifra comparada.

¢) Cifra base.

d) Variacion.

P @ sotenti} e i e amt e i
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3. APLICACION DEL PROCEDIMIENTO DE
VARIACIONES

Su aplicacién puede enfocarse a cualquier estado financiero, sin embargo,
deben cumplirse los siguientes requisitos:

@)
b)
¢)

a)

9

Los estados financieros deben corresponder a la misma empresa.

Los estados financieros deben presentarse en forma comparativa.

Las normas de valuacién deben de ser las mismas para los estados finan-
cieros que se comparan. .

Los estados financieros dindmicos que se comparan, deben corresponder
al mismo periodo o ejercicio, es decir, si se presenta un estado de pérdidas
ganancias correspondiente a un afio, debe compararse con otro estado de
pérdidas y ganancias cuya informacién corresponda también a un ano, etc.
Debe auxiliarse del estado de origen y aplicacién de recursos.

Su aplicacién generalmente es en forma mancomunada con otro procedi-
miento, por ejemplo: con el procedimiento de las tendencias, serie de
valores, serie de indices, serie de variaciones, etc.

Este procedimiento, facilita a la persona o personas interesadas en los
estados financieros, la retencién en su mente de las cifras obtenidas, es decir,
las variaciones, ya que simplificamos las cifras comparadas y las cifras bases,

_concretdndose el estudio a la variacion de las cifras.

4. EJEMPLO
Concmios Cifras comparadas Cifras base Variacidn
» 31-X11-20X9 31-XII-20X8
Inventarios $ 450,000.00 $ 360,000.00 $ 90,000.00 (+)
Clientes 625,000.00 740,000.00 115,000.00 ( )
Terrenos 120,000.00 120,000.00

.

Del breve ejemplo anterior, concluimos:

1. Lacifracomparada es la mds reciente y debe presentarse en primer término.

2. Lacifra base, es la de mayor antigiiedad.

3. Lavariacién serd positiva, cuando la cifra comparada sea mayor que la cifra
base.

5. La variacion es neutra, cuando la cifra comparada es igual a la cifra base.
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Ahora bien, las variaciones que se obtienen de los estados financieros, se
presentan en el informe a manera de estados anexos, donde se analiza el por qu¢
de las variaciones, tal es el caso de la venta, donde se analiza el cambio sufrido en
el volumen de unidades vendidas y el cambio en los precios de venta. Asimismo
las variaciones en el renglén del costo de ventas, se analiza el cambio sufrido en
el volumen de unidades vendidas y el cambio en el costo unitario y total de
ventas, etc. La presentacién en el informe de estos andlisis en forma de graficas,
notas, etc., corresponde a la habilidad y sentido comtin del analista de estados
financieros.

5. OTRO EJEMPLO

Analizar las variaciones de precios y unidades durante 20X9 y 20X8 tanto de
las ventas como del costo de las ventas netas, segiin los siguientes datos:

(en miles de $)

Concepto 20X9 20X8 Variacion
Ventas netas $1,000 $ 900 $ 100 (+)
Menos:
Costo de ventas netas 650 500 150 (+)
Utilidad sobre ventas netas § 350 $ 400 $ 50(-)
Unidades vendidas 600 500 100 (+)
Porcientos 120% 100% 20% (+)

“Andlisis del aumento en ventas netas”
a) Variaciones en unidades vendidas

Las unidades vendidas en 20X9 fueron el 120%

de las vendidas en 20X8 por lo que las ventas de

20X9 a los precios de 20X8,, importan su 120%,

o sea, $ 900 x 1.20: $ 1,080
Las ventas netas de 19X8 fueron de: 900
Por lo tanto, el aumento en las unidades vendidas,

ocasioné un aumento en el importe de las ventas

netas de: $ 180 (+)
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b) Variacién en los precios de venta

Las variaciones de 20X9 a los precios de 20X8 $ 1,080
Las ventas de 20X9 a los pre.io0s respectivos

ascendieron a la cantidad de: 1,000
Entonces, las variaciones en precio

ocasionaron una disminucién en el importe

de las ventas netas de: $ 80(-)
Aumento neto: $100 (+)

“Analisis del aumento en el costo de las ventas netas”
a) Variaciones en unidades vendidas:

Las unidades vendidas en 20X9 fueron el 120% de
las vendidas en 20X8, por lo que el costo de lo vendido

en 20X9 a los precios de 20X8 es $ 500 x 1.20 = $ 600

El costo de lo vendido en 20X8 fue de: 500

En consecuencia, el aumento en las unidades vendidas

produjo un aumento en el costo de ventas netas de: $ 100 (+)

b) Variaciones en los precios de costo:

El costo de lo vendido en 20X9 a sus precios

respectivos fue de: $ 650

El costo de lo vendido en 20X8 a los precios

correspondientes a 20X8 fue: 600

Por lo tanto, las variaciones en precios produjeron

un aumento en el costo de ventas netas de: $ 50 (+)
Aumento total en el importe del costo de ventas netas de: $ 150 (-)

“Analisis de la disminucion en la utilidad sobve ventas netas”

Utilidad sobre ventas netas
Auwumentos: Disminuciones:
Aumento en las ventas netas, debido al aumento
en las unidades vendidas: $ 180
Disminucién en las ventas netas, debido a los
cambios en precios: . $ 80
Aumento en el costo de ventas netas, debido al
aumento en unidades vendidas: 100
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Aumento en el costo de ventas netas, debido a

los cambios en los precios de costo: $ 50

Sumas $ 180 $ 230

Dicminucion neta en la utilidad sobre ventas

netas, segin cuadro anterior: 50

Sumas iguales $ 230 $ 230
6. FORMULAS

Las férmulas que aplicamos para encontrar:

a) Variaciones en unidades vendidas y,
b) Variaciones en los precios de venta, son:

Va Us=[Vi Apx % A4 ] - Vi Ay

Va Pa=Vi Arx % As) - Vi As

De donde:

V4Us = Variacién en unidades vendidas.
VgAp =  Ventas del ano pasado.

% A4 = Porciento del afo actual.

VpAp =  Ventas del aio pasado.

V4Pr = Variaciones en precios de venta.
ViyAy = Ventas del ano actual.

Tomando como base los datos del ejemplo del punto 5 y las férmulas del punto
6, tendremos:

VaUs = [Vedpx %AA]?VEA,,
VaUs = [900x1.20]-900
ViU = 1.080-900

VaUs = 180

VaPr = |[Vedpx%A44|-Vid,
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ViPx = [900x120]-1000
VaPy = 1080 -1000
VA PR = 80

Abhora bien, para encontrar las variaciones en el costo de ventas netas tanto en
unidades como en precios de costo, se aplican las mismas férmulas, con la
salvedad, de tratarse del costo de ventas netas:

VaUs=[CrArx % A4]-Cra,

Vi Pr=[CvArx % Au]-Cv Ay

De donde:

V,Ug = Variacién de unidades vendidas.
CyAp =  Costode ventas del aiio pasado.
% Ay =  Porciento del ano actual.

Va4Pr = Variacién de precios de costo.

CyAy4 = Costo de ventas del ano acrual.



CAPITULO

PROCEDIMIENTO DE TENDENCIAS

1. CONCEPTO

Este procedimiento consiste, en determinar la propensién absoluta y relativa
de las cifras, en los distintos renglones homogéneos de los estados financieros de
una empresa determinada.

2. BASE DEL PROCEDIMIENTO

a) Conceptos homogéneos.
b) Cifra base.

¢) Cifras comparadas.

d) Relativos.

e) Tendencias relativas.

Abora bien, los relativos y tendencias relativas pueden ser:
e Positivas,

¢ Negativas,
e Neutras.
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3. APLICACION DEL PROCEDIMIENTO DE TENDENCIAS

El procedimiento de las tendencias, conocido también como procedimiento
de porciento de variaciones, puede aplicarse a cualquier estado financiero si se
cumplen los siguientes requisitos:

a)
b)

¢)
a)

J)

Las cifras deben corresponder a estados financieros de la misma empresa.
Las normas de valuacién, deben ser las mismas para los estados financieros
que se presentan.

Los estados financicros dindmicos que s¢ presentan, deben proporcionar
informacién correspondiente al mismo ejercicio o periodo.

Se emplea por lo general en forma mancomunada con otro procedimiento,
es decir, su aplicacion es limitativa, pues cada procedimiento se utiliza de
acuerdo con el criterio y objetivo que persiga el analista de estados fi-
nancieros, por lo tanto, es conveniente auxiliarse con dos 0 mds procedi-
mientos de andlisis.

El procedimiento de las tendencias, facilita la retencién y apreciacion
mental de la propensién de las cifras relativas, situacion importante para
hacer la estimacién de los posibles cambios futuros de la empresa.

Para su aplicacion, debe remontarse al pasado, haciendo uso de estados
financieros de ejercicios anteriores, con el objeto de observar cronolégica-
mente la propensién que han tenido las cifras hasta el presente.

El procedimiento de las tendencias como los anteriores, son procedimien-
tos exploratorios, y, generalmente, nos indican probables anormalidades,
tal vez sospechas de cémo se encuentra la empresa, de ahi que el analista
de estados financieros debe hacer estudios posteriores, para poder deter-
minar las causas que originan la buena o mala situacion de la empresa,
recomendando, en su caso, las medidas que a su juicio juzgue necesarias.

4. FORMULAS APLICABLES

Para obtener el relativo:

-

Cifra comparada

Cifra base 100

Para obtener la tendencia relativa:

Cifra comparada relativa
— cifra base relativa
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o bien:

(Ciﬁfu comparada — Cifra buse]
- 100
Cifra base

5. EJEMPLO

Obtener la tendencia de las ventas netas de la empresa Z, por los aiios de 20X5 a
20X0, sabiendo que en 20X5 se vendieron $ 400,000.00; en 20X6, $ 460,000.00;
en 20X7, $ 540,000.00; en 20X8 $ 640,000.00; en 20X9, $ 780,000.00 y en
20X0, $ 960,000.00.

Ventas netas Absolutos Relativos Tendencia relativa
20X5 $ 400,000.00 100% e
20X6 460,000.00 115% 15% (+)
20X7 540,000.00 135% 35% (+)
20X8 640,000.00 160% 60% (+)
20X9 780,000.00 195% 95% (+)
20X0 960,000.00 240% 140% (+)

Del cuadro anterior podemos establecer:

1. La cifra base es la de mayor antigiiedad, puesta en primer término (ventas
de 20X5).

2. Las cifras comparadas son las subsecuentes a la cifra base, o sea, cronolé-
gicamente, las ventas de '20X6, 20X7, 20X8, 20X9 y 20X0

3. Alacifra base (ventas de 20X5), se le asigna el relativo 100%.

4. A las cifras comparadas se les asigna el relativo correspondiente, aplicando
la férmula de cifra comparada sobre cifra base por cien.

5. La tendencia relativa de las cifras comparadas, se determinan aplicando la
férmula de cifras comparada relativa, menos cifra base relativa.

6. Cuando los relativos, son superiores al 100% se dice que son positivos,
obteniendo una tendencia relativa positiva.

7. Cuando los relativos son inferiores a la base, se dice que son negativos,
obteniendo una tendencia relativa negativa.

En la prictica, se acostumbra obtener la tendencia de las cifras de dos
conceptos de los estados financieros que tengan dependencia, por ejemplo:
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Tendencia del activo circulante y pasivo circulante.

Tendencia del capital de trabajo y pasivo circulante.

Tendencia del activo rdpido y pasivo circulante.

Tendencia del capital contable tangible y pasivo total.

Tendencia del activo fijo y capital contable tangible.

Tendencia del superdvit y capital pagado.

Tendencia de ventas netas y el promedio de cuentas y documentos por cobrar
de clientes.

Tendencia del costo de ventas y el promedio de inventarios.

Tendencia de las ventas y el promedio de activos fijos, etc.

Ahora bien, para la mejor apreciacion y retencion de las tendencias relativas,
es conveniente hacer su representacién grifica, y una vez hecho los cilculos
necesarios, obtendremos:

Promedio de activos
. Ventas netas _ 4
Aiios : . Aiios fijos
Tendencia relativa p :
Tendencia relativa
20X5 20X5
20X6 15% (+) 20X6 10% (+)
20X7 35% (+) 20X7 40% (+)
20X8 60% (+) 20X8 45% (+)
20X9 95% (+) 20X9 70% (+)
20X0 140% (+) 20X0 120% (+)
La representacion grifica serd como sigue:
—~
150% &
140% f
130% & ¥
120% S/, £&
110% E
100% &
90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%
20X5 20X6 20X7 20X8 20X9 20X0
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Para mayor objetividad de la grifica, podria presentarse con tinta azul, la
tendencia relativa de las ventas, y con rojo, la tendencia relativa del promedio de
activos fijos.

6. APLICACION DE LA FORMULA DE LA RECTA

Ejemplo:

Una empresa presenta las siguientes cifras en miles de pesos.

Activo circulante.
Pasivo circulante.

Razén del capital de trabajo:

Activo civculante
Pasivo circulante ~

Tendencia de razones =
Promedio de tendencias:

La tendencia para el afio de 20X8, podri calcularse como sigue:

Formula de la vecta =a + b (x) de donde:
a) = primer término de la serie - 1.93
b) = promedio de las tendencias 0.18
X = nimero de términos 3

a+b(x)=193+0.18 (3)=247

En ese sentido, la razén del capital de trabajo para 20X8,serd de: 642‘
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Miles de pesos

7000
6500
6000
5500
5000
4500
4000
3500
3000
2500
2000
1500
1000

500

250

20X5

20X6

20X7

20X8

20X9

20X0
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“En esta parte estudiamos
los métodos aplicables al conocimiento
y la evaluacién del futuro
de una empresa”

Planeacién
(evaluacion del futuro)

FINANZAS



CAPITULO
- . - . .

PLANEACION FINANCIERA

1. CONCEPTO

“Herramienta o técnica que aplica el administrador financiero, para la evalua-
cién proyectada, estimada o futura, de un organismo social, piiblico o privado™.

2. CARACTERISTICAS

a) Es una herramienta o técnica financiera.

b) Aplicada por el administrador financiero, el gerente de finanzas, el tesorero,
el contralor, etc.

¢) El objetivo principal de la planeacién financiera, es la evaluacién futura,
proyectada o estimada.

4) Sea de una empresa piiblica o privada, desde el punto de vista financiero.

3. METODOS DE PLANEACION FINANCIERA
Concepto

“Es el orden que se sigue para separar, conocer y proyectar los elementos
descriptivos y numéricos, necesarios para la evaluacion futura de una empresa™.
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4. CLASIFICACION

Del punto de equilibrio.

De planeacién de utilidades.

Del apalancamiento y riesgo de operacion.

Del apalancamiento y riesgo financiero.

Del prondstico financiero.

Del estado de origen y aplicacién de fondos pro-forma.
Del cash flow pro-forma.

Del estado de resultados pro-forma.

Del estado de situacién financiera pro-forma.

Del estado de origen y aplicacién de recursos pro-forma.

ORP TN O\ TR N

—_—

Nota: En los siguientes 10 capitulos (del 11 al 20), veremos los métodos de
planeacién financiera enunciados anteriormente.

5. PARTES DEL PROCESO DE PLANEACION
FINANCIERA

a) Fines: especificar metas y objetivos.

b) Medios: elegir politicas, programas, procedimientos y précticas, con las que
habrdn de alcanzarse los objetivos.

¢) Recursos: determinar tipos y cantidades de los recursos que se necesitan, al
igual que definir cémo se habrin de adquirir o generar y cémo se habrin
de asignar a las actividades.

4) Realizacion: delinear los procedimientos para tomar decisiones, asf como
la forma de organizarlos para que el plan pueda realizarse.

¢) Control: delinear un procedimiento para prever o detectar los errores o las

fallas, asi como para prevenirlos o corregirlos sobre una base de continui-
dad.

6. OBJETIVOS Y METAS

Es evidente que una empresa que no elabora planes financieros, no puede
mantener una posicién de progreso y redituabilidad.

Una empresa se dirige con éxito, mediante decisiones dictadas por el sentido
comuin, el buen juicio y la experiencia, pero una verdadera direccién de empresas,
requiere la fijacién de objetivos y la conduccién de las operaciones, de manera
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que se asegure el logro de esos objetivos, en ese sentido de cosas, 70 se puede dirigir
sin planeacion financiera.

La fijacion de objetivos, estd estrechamente ligada con el estilo de empresa en la
resolucién de problemas, destacando tres tipos de empresa:

e Las reactivas.
¢ Las planeadoras.

¢ Las emprendedoras.

Las empresas reactivas, son aquellas que esperan a que se presenten los
problemas en vez de preverlos. Las metas y objetivos de su planeacién financiera,
reflejardn en su mayorfa, la continuacién de los negocios actuales, tratarin de
superar sus ventas, su penetracién en el mercado, el rendimiento de sus inversiones
y la estructuracién de su posicién financiera, de acuerdo con los principios de la
liquidez y del apalancamiento.

Las empresas planeadoras, son las que se anticipan a los problemas. Los ob-
jetivos podrdn reflejar los propésitos de contrarrestar determinada accién espera-
da de los competidores, la necesidad de sustituir materiales que se tornen escasos
por otros, la sustitucién de procesos de produccién por otros mds recientes, as
como la sustitucién de maquinaria y equipos obsoletos, cambio de ubicacién de
alguna planta u oficina, etc.

Las empresas emprendedoras, son aquellas que prevén los problemas vy las
oportunidades. Sus objetivos reflejardn los propésitos de desarrollar nuevos
productos, de abarcar nuevos mercados y de entrar a nuevos tipos de negocios,
lo que implicard una serie de reestructuraciones tanto del capital, como de su
organizacién, procedimiento de trabajo y, tal vez, la adquisicion de otras empre-
sas, 0 la combinacién y la fusién con otras, cambiando en ocasiones hasta de giro
comercial o industrial.

7. CONTROL FINANCIERO

Si planear es tomar decisiones, el control es evaluar las decisiones, incluyendo
las de no hacer nada, una vez que se han tomado.
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Fases del control financiero

@) Pronosticar los resultados de las decisiones, en forma de medidas de
rendimiento.

b) Reunir la informacién sobre el rendimiento real.

¢) Comparar el rendimiento real con el pronosticado.

4) Cuando se descubre que una decision es deficiente, se busca el procedi-
miento que la causé y corrigen sus consecuencias hasta donde es posible.



CAPITULO

PUNTO DE EQUILIBRIO

1. CONCEPTO

El método del punto de equilibrio o punto critico, en términos financieros,
consiste en predeterminar un importe, en el cual, la empresa no sufra pérdidas ni
obtenga utilidades, es decir, el punto en donde las ventas son iguales a los costos
y a los gastos.

En ese sentido, el punto de equilibrio o punto critico, viene a ser aquella cifra
que la empresa debe vender para no perder ni ganar.

Ahora bien, para obtener esa cifra, es necesario reclasificar los costos y gastos
del estado de pérdidas y ganancias de la empresa en:

a) Costos fijos.
b) Costos variables.

Aunque en realidad no hay costos fijos o variables precisos, podemos establecer
que:

Los costos fijos tienen relacién directa con el factor, por ejemplo: las amortiza-
ciones, las depreciaciones en linea recta, sueldos, servicio de luz, servicio telefo-
nico, renta, etc.
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Los costos variables dependen directamente de las ventas, es decir, cuando hay
ventas, éstos se producen, tal es el caso del costo de las ventas, las comisiones
sobre las ventas, el importe del impuesto causado sobre las ventas o ingresos, los
gastos de empaque y embarque, etc.

Una de las caracteristicas del procedimiento del punto de equilibrio, es que
nos reporta datos anticipados, ademds de ser un procedimiento flexible, que en
general se acomoda a las necesidades de cada empresa, de esta manera es aplicable
a empresas que trabajan con una o varias lineas de ventas.

2. FORMULA

La férmula aplicable, para determinar la cifra que la empresa debe vender para
no perder ni ganar, es la siguiente:

Sy Costos fijos
Ingresos en el punto de equilibrio = ; Costos varinbles
Ventas
CF.
IPE. = : v
.
3. EJEMPLO

Conserverade Puebla, S.A., vendié en el aiio de 20X8 la cantidad de $ 200,000.00.
Una vez que se procedio a reclasificar los costos y gastos del estado de pérdidas
y ganancias, se determind que los costos fijos ascendieron a $ 59,000.00 y que
los costos variables sumaron $ 92,000.00. ¢Cuil serd el punto critico para el afio
de 20X9?

Datos:

Costos fijos = § 59,000.00
Costos variables = § 92,000.00
Ventas = § 200,000.00
IPE = X
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C.F.
C.V.

1__

4

X=

59,000.00
92,000.00
200,000.00

Xe

_59,000.00
T 1-046

59,000.00
X="05s

X =109,259.00.

Por lo tanto, la empresa Conservera de Puebla, S.A., necesitard vender en 20X9,
la cantidad de $ 109,259.00 para no perder ni ganar.

Comprobacién:

Ventas $ 109,259.00
Menos:

Costos variables (46%) 50,259.00
Utilidad marginal $ 59,000.00
Menos:

Costos fijos 59,000.00
Uuhdad neta $ 0.00

4. APLICACIONES

Lo anterior nos puede servir de base, para determinar el importe de las ventas
que requiere la empresa para obtener una utilidad determinada, mediante la
siguiente férmula:

Ventas < Costos fijos + utilidad
e ) Costos variables

Ventas
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Ve CF.+U
1- C.V.
V
Ejemplo:

Si la empresa Conservera de Pucbla, S.A., con ventas de $ 200,000.00 en ¢l
aiio de 20X9, costos fijos de $ 59,000.00 y costos variables de $ 92,000.00, desea
obtener una utilidad de $ 20,000.00 en el afio de 20X9. ¢Cuidnto necesita vender
en dicho ano para obtener tal utilidad?

Datos:

Costos fijos $ 59,000.00

Costos variables
Ventas en 20X8
Utilidad deseada en 20X9
Ventas necesarias en 20X9

92,000.00

200,000.00

20,000.00
X

_CF.+U
Wy AT
%4

X
1

~59,000.00 + 20,000.00
- 92,000.00
" 200,000.00

_ 79,000.00
T 1-046

79,000.00
T 7

X =$ 146,296.30.

Por consiguiente, la empresa Conservera de Puebla, S.A., necesita vender en
20X91a cantidad de $ 146,296.30, para obtener una utilidad de $ 20,000.00.
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Comprobacién:

Ventas $ 146,296.30
Menos:

Costos variables (46% ) 67,296.30
Utilidad marginal $ 79,000.00
Menos:

Costos fijos 59,000.00
Utilidad neta $ 20,000.00

Asimismo, podemos determinar la utilidad que obtendria la empresa, si llegase
a vender una determinada cantidad, mediante la aplicacién de la siguiente
férmula:

Utilidad = Ventas — Costos fijos + Porciento de costos variables x ventas
Utilidad =V - C.F. + % C.V. (V)
Ejemplo:

Conservera de Puebla, S.A., tiene proyectado vender en el aio de 20X9, la
cantidad de $ 300,000.00. {Cudnto obtendrd de utilidad, si en el ejercicio pasado
tuvo de costos fijos $ 59,000.00 y el porciento de los costos variables es igual a
46%?

Datos:

Ventas.

Costos fijos.

% de costos variables.
Utilidad.

X=V-CF.+%C.V.(V)

X = 300,000.00 ~ 59,000.00 + 0.46 (300,000.00)
X = 300,000.00 - 59,000.00 + 138,000.00

X = 300,000.00 - 197,000.00

X = 103,000.00.
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Es decir, Conservera de Puebla, S.A., obtendr4 una utilidad de $ 103,000.00,
si logra vender los $ 300,000.00 en el afio de 20X9.

Comprobacién:

Ventas $ 300,000.00
Menos:

Costos variables (46%) 138,000.00
Utilidad marginal $ 162,000.00
Menos:

Costos fijos 59,000.00
Utilidad $ 103,000.00

—
Otro ejemplo:

Conservera de Puebla, S.A., que vendié 200,000 articulos a $ 1.00 en 20X8,
con costos fijos de $ 59,000.00 y un porciento de costos variables de 46%, desea
reducir en 10% el precio de venta en 20X9, con lo cual, espera elevar el volumen
de ventas en un 50%. ¢Cudnto obtendrd de utilidad?

Datos:

Ventas = (300,000 unidades a § 0.90) $ 270,000.00
Costos fijos = $ 59,000.00
% de costos variables = . 0.51

0.90
Utilidad = X

X=V-CE.+%CJV.(V)

X = 270,000.00 ~59,000.00 + 0.51 (270,000.00)
X = 270,000.00 - 59,000.00 + 137,700.00

X = 270,000.00 - 196,700.00

X = 73,300.00.

En ese sentido, si Conservera de Puebla, S.A., reduce el precio de venta a
$ 0.90 centavos por cada articulo y logra vender 300,000 unidades, obtendrd una
utilidad de $ 73,300.00.
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Comprobacién:

Ventas $ 270,000.00
Menos:

Costos variables (51%) 137,700.00
Utilidad marginal $ 132,300.00
Menos:

Costos fijos 59.000.00
Utilidad neta $ 73.300.00

—_—

Otro ejemplo:

La misma empresa, tiene proyectado para 20X9 aumentar sus ventas en un
80%, para lo cual tendrd un aumento en sus costos fijos de § 50,000.00 por
concepto de costos en publicidad, en radio, TV, periédicos, revistas, etc. {Cudnto
obtendrid de utilidad en 20X9?

Datos:

Ventas (200,000.00 x 180%) = $ 360,000.00

Costos fijos (59,000.00 + 50,000.00) = $ 109,000.00
% de costos variables = 0.46

Utilidad = X

X=V-CF.+%C.V.(V)

X = 360,000.00 - 109,000.00 + 0.46 (360,000.00)

X = 360,000.00 - 109,000.00 + 165,600.00

X = 360,000.00 - 274,600.00

X = 85,400.00.
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Comprobacién:

Ventas $ 360,000.00
Menos:

Costos variables (46%) 165,600.00
Utilidad marginal $ 194 400.00
Menos:

Costos fijos 109,000.00
Utilidad neta $ 85,400.00

5. GRAFICAS DEL PUNTO DE EQUILIBRIO

En ocasiones es aconsejable trazar una grifica, que nos muestre los efectos que
producen los costos sobre las ventas, asi como las utilidades probables de la
empresa en diferentes grados de operacién. Asimismo, hay veces en que se debe
hacer una grifica para cada clase de articulo que explota la empresa, para analizar
las experiencias pasadas y evitar los defectos probables del futuro.

6. METODO PARA LA DETERMINACION GRAFICA
DEL PUNTO DE EQUILIBRIO SIN EMPLEAR
FORMULA

1.

w

En el plano cartesiano (se recomienda el uso de papel milimétrico), se
asignan al eje de las “Y” u ordenadas los valores, de la “X” o abcisas las
unidades.

En el gje de las “X”, se marca un punto que corresponde al nimero de las
unidades vendidas, en el eje de las “Y”, se marca otro punto que corresponde
al valor de las unidades senaladas.

De ambos puntos se trazan lineas rectas que serdn paralelas al eje de las “X™
y de las “Y™, respectivamente (con las lineas trazadas que se denominan “X”
y “Y”, se formard un rectingulo).

Del punto donde se crucen las lineas de que habla el inciso 3, se traza una
recta al origen, misma que serd la linea de ventas.

Por el monto de los gastos fijos, se marca un punto sobre el eje de los valores
ode las “Y”, y de ahi se traza una recta que serd paralela al eje de las unidades.
Por el total de los gastos fijos y variables, se marca un punto en el eje “Y”
y de ahi se traza una recta al origen de los gastos fijos.

El punto donde se crucen las lineas de venta y la del total de los gastos fijos
y variables es el punto “N”, su valor y el mimero de unidades se determinan
de acuerdo a las escalas utilizadas.
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Ejemplo:

Constriyase la grifica del punto de equilibrio con los siguientes datos:

Ventas totales

$ 450,000.00

Unidades vendidas 14,062.00 Precio por unidad $ 32.00
Total de gastos fijos 110,000.00
Total gastos variables 180,000.00
Miles Linea de ventas habidas
de pesos $ 450,000.00 o0 14,062
unidades

500

450

400 Area de

unidad neta

350 $ 160,000.00

300 Punto de equilibrio

250 $ 183,000.00 0 _

200 SIS witee G: ',t:;%‘:: Suma total

de.gastos fijos
150 y variables
100 Fry $290,000.00
50 ‘yﬁ Gastos fijos
W $ 110,000.00 )
1 2 3 45 6 7 8 9101112131415 Miles

de unidades




CAPITULO
—

PLANEACION DE UTILIDADES

1. CONCEPTO

Uno de los métodos de planeacién financiera, sin duda, lo constituye el
planeamiento de la wtilidad, mismo que se apoya en cl punto de equilibrio, estudiado
en el capitulo anterior, por lo que sélo ampliaremos dicho tema.

2. PUNTO DE EQUILIBRIO BASADO EN UNIDADES
DE PRODUCCION

Férmula:
CFT
PEUP= o —cvo
De donde:
PEUP = Puntode equilibrio en unidades de produccion.
CFT = Costos fijos totales.
PVU = Precio de venta por unidad.
CVU = Costos variables por unidad.
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Ejemplo:

Determinar el punto de equilibrio en unidades de produccion, de una empresa
que tiene de costos fijos totales $ 40,000.00. Las unidades producidas las vende
en $ 2.00 y el importe de sus costos variables por unidad es de $ 1.20.

CFT

PEUP=pyu —cvu

40,000.00

PEUP =560 -120

40,000.00

R T oy

PEUP = 50,000 unidades.

Por lo tanto:

Si se produce y se vende un total de 50,000 unidades, la empresa no sufrird
pétdidas ni obtendrd utilidades, por lo cual, y con base en la férmula, es posible
elaborar un cuadro que muestre distintos niveles de produccion, para asi poder
evaluar las utilidades en relacién con los costos fijos y costos variables, como sigue:

Unidades Total de Suma de
producidas y w?’::l ﬁe s costos costos fijos y /mp:;t;:: - Utilidad
vendidas L variables variables
a) b c d=b+c d) f=e-d
$ 50,000 $40,00000 $ 60,000.00 $100,000.00 $100,000.00 $ 0.00
60,000 40,000.00 72,000.00 112,000.00 120,000.00 800.00

80,000 40,000.00 96,000.00 136,000.00 160,000.00 24,000.00
100,000 40,000.00 120,000.00 160,000.00 200,000.00 40,000.00
120,000 40,000.00 144,000.00 184,000.00 240,000.00 56,000.00
140,000 40,000.00 168,000.00 208,000.00 280,000.00 72,000.00
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Por lo anterior, si la empresa produce y vende 60,000 unidades, obtendri
una utilidad de $ 8,000.00. Si produce y vende 80,000 unidades, obtendrd una
utilidad de $ 24,000.00 y asi sucesivamente (el total de costos variables, se
obtiene multiplicando las unidades por $ 1.20) (el importe de las ventas,
se obtiene multiplicando las unidades por $ 2.00) (la utilidad se obtiene, restando
del importe de las ventas, la suma de los costos fijos y variables).

r
Ventas y costos
(miles de pesos)
$280 TE—p—
$240 Utilidad
@.'P
N _—
$200 o
N <3
o
$160 [ o
Costos
$120 variables
e e ( Punto de equilibrio
$ 80 :
) !
s 40 < E Costos fijos
' Costos
' fijos
0 1 1 ! 1 1 1 1 ) L
20 40 50 60 80 100 120 140
Unidades producidas y vendidas (miles)

En la grifica anterior, el volumen producido y vendido se representa en el eje
horizontal, los costos fijos y variables, asi como las ventas, se¢ representan en el
eje vertical. Los costos fijos de § 40,000.00, los representa una linea horizontal,
siendo iguales, cualquiera que sea el nimero de unidades producidas y vendidas.
Los costos variables son de § 1.20 por unidad. Las unidades producidas, se venden
a § 2.00 cada unidad, por lo que las ventas se representan con una linea recta, la
cual debe aumentar también con la produccién. La pendiente de la linea de las
ventas es mds empinada que la pendiente de la linea del costo total, debido a que
la empresa obtiene $ 2.00 por unidad vendida y eroga $ 1.20 de costos variables.

Hasta el punto de equilibrio, que se encuentra en la interseccion de las lineas
de ventas totales y costos totales, la empresa sufre pérdidas, después de dicho
punto, empieza a obtener utilidades.
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(" Ventas y costos

240 > A
&
200 - Empresa 1 ,
Alpha Unidades
Precio de venta = $ 2.00
160 \0\#_ Costos fijos = § 40,000
s&@ Costos variables = § 1.20
Unidades Total .
120 - o vendidas Yontas costos £t
: Punto de equilibrio 40,000 80,000 88,000 -8,000
80 | ' - 60,000 120,000 112,000 8,000
[ 80,000 160,000 136,000 24,000
[ c fi 100,000 200,000 160,000 40,000
= 1 ostos fijes 120,000 240,000 184,000 56,000
1
I
'
1 L A 1 1

L
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Ventas y costos

240 &
&
200 Unidades
Empreca Precio de venta = § 2.00
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120 -
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3. PUNTO DE EQUILIBRIO BASADO EN TOTALES

Este método, lo estudiamos en el capitulo anterior, por lo que tnicamente
agregaremos que su principal ventaja estriba, en que permite determinar un punto
general de equilibrio en una empresa que vende varios productos similares a
distintos precios de venta, requiriendo un minimo de datos, pues sélo se necesitan
conocer las ventas, los costos fijos y los costos variables. Ahora bien, el importe
de las ventas y de los costos, se obtienen de los informes anuales de dichas
empresas.

En la pdgina anterior describimos tres grificas y tres cuadros, donde se
presentan distintos niveles de unidades, de costos fijos, de costos variables y de
utilidad.



CAPITULO

APALANCAMIENTO Y RIESGO DE
OPERACION

1. CONCEPTO DE OPERACION

“Método de planeacién financiera, que tiene por objeto, medir el riesgo de
operacién, al proyectar la utilizacién de costos fijos operativos de una empresa,
para aprovechar al mdximo los resultados de los cambios en las ventas, sobre las
utilidades de operaci6n, para tomar decisiones y alcanzar objetivos”.

El rieggo de operacion, es el peligro o inseguridad de no poder o no estar, en
condiciones de cubrir los costos fijos de operacién de la empresa.

El apalancamiento de operacién, se presenta en empresas con elevados costos
fijos de operacién, como consecuencia del establecimiento de procesos de pro-
duccién altamente automatizados, por lo que un alto grado de apalancamiento
operativo, ocasiona que un pequefio cambio relativo en ventas, dé como resultado
un cambio relativamente grande en las utilidades de operacion.

Los costos fijos de operacién, serdn igual a los costos fijos totales menos los
costos por intereses financieros.
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2. FORMULAS

e UV (PVU - CVU)
A= [UV (PVU -CVU) - CFO] e

De donde:

AO Apalancamiento operativo.

UV = Unidades vendidas.

PVU = Precio de venta unitario.
CVU = Costo variable unitario.
CFO =  Costos fijos de operacién.
o bien:

AO = Aumento de utilidad de operacion en % 100
Aumento de ventas en %

o también:

AO=[Dmmnuaéndeunhdaddeopmaonm%] 100

Disminucion de ventas en %

3. EJEMPLO

Beta, S.A., proyecta el siguiente ejercicio, vender sus productos terminados a
$ 10'MP cada uno, el costo variable serd de $ 5 MP por unidad y sus costos fijos
de operacién serdn de $ 1,000 MP. ¢Cuil seri el apalancamiento operativo y
resultados pro-forma, si se espera vender 500 unidades (escenario pesimista),
1,000 unidades (escenario con estabilidad de precios) y 1,500 unidades (escenario
optimista)?

_[__urevu-cw
e {UV (PVU -CVU) - CFo] e

1,000 (10 - 5)
2 [1,000 (10 -5) - 1,000} "
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5,000
e {5,000 - 1,000] 100

%
5,000
A= Lm] 100

AO = (1.25) 100

En ese sentido, el grado de apalancamiento operativo serd de 125%, es decir,
un aumento de 100% en las ventas, ocasiona un aumento de 125% en las
utilidades de operacién.

4. RESULTADOS PRO-FORMA

Escenarios financieros

Pesimista Estabilidad Optimista
Unidades vendidas 500 1,000 1,500
Ventas en % 50% 100% 150%
Variacion en % 50%- Base 50% +
Ventas netas ($ 10 c/u) $ 5,000 $ 10,000 $ 15,000
Menos:
Costos variables ($ 5 c/u) $ 2,500 $ 5,000 $ 7,500
Contribucién marginal $ 2,500 $ 5,000 $ 7,500
Menos:
Costos fijos de operacién $ 1,000 $ 1,000 $ 1,000
Utilidad de operacién $ 1,500 $ 4,000 $ 6,500
Utilidad en % 37.5% 100% 162.5%
Variacion en % 62.5%- Base 62.5% +

La utilidad en % del escenario pesimista, se obtiene dividiendo la utilidad de
operacién de § 1,500 entre los $ 4,000 de la base y el resultado por cien, igual a
37.5%.

La variacién en % se obtiene restando a la utilidad en %, o sea, 37.5% la base
100%, obteniendo la variacién del 62.5%- de menos.

Igual procedemos con el escenario optimista.

Aplicando los otros modelos tendremos:
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Escenario optimista

100

40 = Aumento de utilidad de operacion en %
B Awumento de ventas en %

62.5%+
AO =[ 20%+ ] 100

AO = (1.25) 100

En ese sentido, un aumento del 50% en las ventas netas, ocasiona un
aumento en las utilidades del 62.5%, es decir, en proporcién de 1 a 1.25, por
tanto, se proyecta un apalancamiento operativo positivo del 125% en el
escenario optimista.

Escenario pesimista

40 = Disminucién de utilidad de operacion en % 100
e Disminucion de ventas en %

62.5%-
AO —[ 50%- } 100

AO =(1.25) 100

40 = (125%)

En este caso, una disminucién en las ventas del 50%-, ocasiona una disminu-
cién en las utilidades de operacién del 62.5%-, es decir, en proporcién de 1 a 1.25,
por tanto, se proyecta un apalancamiento operativo negativo del 125%- en el
escenario pesimista.

!



CAPITULO

APALANCAMIENTO Y RIESGO
FINANCIERO

1. CONCEPTO

“Método de planeacién financiera, que tiene por objeto, medir el riesgo
financiero, al proyectar la utilizacién del costo financiero de intereses sobre
préstamos, para maximizar las utilidades netas de una empresa, por efectos de los
cambios con las utilidades de operacién, para tomar decisiones y alcanzar obje-
tivos”.

El rieggo financiero, es el peligro o inseguridad de no poder, o no estar en

condiciones, de cubrir los costos financieros por intereses sobre préstamos de la
empresa.

2. FORMULA

UO
arp=[ 22109

De donde:

AFD
(8[6)
IF

Apalancamiento financiero dindmico.
Utilidad de operacion.
Intereses financieros.
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3. EJEMPLO

Beta, S.A., tiene proyectado obtener, para el siguiente ejercicio, una utilidad
de opercion en tres escenarios: pesimista de $ 1,500 MP, con estabilidad de precios
de $ 4,000 MP y optimista de $ 6,500 MP. También tiene proyectado tener un
costo financiero por intereses sobre préstamos de $ 1,500 MP.

Para el escenario de estabilidad de precios, tendremos:

4,000
AfRs [4,000 = 1,500] AR

4,000
AFD = [2)500] 100

AFD = (1.6) 100

AFD = (160%

Por lo tanto, el apalancamiento financiero serd de 160%, es decir, cada
aumento en las utilidades de operacién de uno, aumentan las utilidades netas en
uno sesenta.

4. RESULTADOS PRO-FORMA

Escenarios

Pesimista Estabilidad Optimista
Utilidad de operacién en % 37.5% 100% 162.5%
Variacién en % 62.5%- Base 62.5% +
Utilidad de operacion $ 1,500 $4,000 $ 6,500
Menos:
Intereses financieros 1,500 1,500 1,500
Utilidad antes de impuestos 0 $ 2,500 $ 5,000
Menos: ISR, IA y PTU (50%) 0 1,250 2,500
Utilidad neta $ 0 $ 1,250 $ 2,500
Entre nimeros de acciones 1,000 1,000 1,000
Igual a utilidad por accién $0 § 1.25MP $§ 25MP
Utilidad por accion en % 0% 100% 200%
Variacion en % 100%- Base 100% +
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Para el escenario optimista, podemos aplicar el siguiente modelo:

Aumento de utilidadp o maccion en %
e \Aummtode utilidadde operacio vn %] —

100%+
AFD = m} 100

AFD = (1.60) 100

AFD=

Tenemos que, cuando aumenta la utilidad de operacién en 62.5% +, aumenta
la utilidad por accién en un 100%+, es decir, en proporcién de 1 a 1.60, por lo
que el grado de apalancamiento financiero dindmico, serd positivo, de 160% en
este escenario.

Para el escenario pesimista, podemos aplicar el siguiente modelo:

AFD=( Disminucion de utilidad por accion en % 100

Disminucionde utilidadde operacid wn %

100%-
S [62.5%—) T

AFD = (1.60) 100

AFD = (160%

En este caso, cuando disminuye la utilidad de operacién un 62.5%-, dismi-
nuye la utilidad por accién en un 100%-, es decir, en proporcién de 1 a 1.60, por
lo que el grado de apalancamiento financiero dindmico serd negativo de 160% en
este escenario.
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5. MODELO DE APALANCAMIENTO TOTAL

Concepto:

“Método de planeacién financiera, que tiene por objeto, medir el riesgo total,
al proyectar el resultado de los cambios en las ventas sobre las utilidades por accién
de la empresa, motivados por el producto del apalancamiento operativo y finan-

ciero, para tomar decisiones y alcanzar objetivos”.

Férmulas:

UV (PVU - CVU)
Al (UV(PVU - CVU) - CFO —IFJ o

O bien:

AT = Aumento de utilidades por accion en % 100
Aumento de ventas en %

AT = Disminucion de utilidad por accion en % 100
B Disminucion de ventas en %

O también:

_ Apalancamiento operativo x apalancamiento financiero

e 100

Ejemplo:

Tomando como base el ejemplo del capitulo anterior tendremos los siguientes
datos:

AT = Apalancamiento total = X

UV = Unidades vendidas = 1,000

PVU =  Precio de venta unitario = $ 10

CVU =  Costo variable unitario = $ 5

CFO =  Costos fijos de operacién = $ 1,000

IF = Intereses financieros = $ 1,500

AO = Apalancamiento operativo = 125%

AFD =  Apalancamiento financiero dinimico = 160%
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.
1,000 (10 - 5)

AT =17000 (10 =5) - 1,000 - 1,500] 100
5,000

AT =15000-1,000 - 1,500] 0

:
5,000
AT= 2,500] 100

AT =(2) 100

En este caso, el grado de apalancamiento total, proyectado para el siguiente
ejercicio serd de 200%.

Aplicando los otros modelos tendremos:

AT = Aumento de utilidad por accion en % 100
Aumento de ventas en %

100%+
A= [W] 10

AT =(2) 100

Como podemos ver, un aumento del 50% en las ventas netas, ocasiona un
aumento de 100% en las utilidades por accién, es decir, en proporcién de 2 a 1,
o bien, 200%.

Disminucion de utilidad por accion en %
s [ Disminucidn de ventas en % ] Rk

100%-
AT = ( 50%_} 100

AT =(2) 100
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En este sentido, una disminucién del 50% en las ventas netas, ocasiona una
disminucioén de 100% en las unidades por accién, es decir, en proporcién de 2 a
1, o bien 200%.

AO x AFD
Af= ( 100 ]

125% x 160%
£ [ 100 ]

_20,000%
100

AT = (200%

6. RIESGO TOTAL

AT

“Es el peligro o inseguridad, de no estar en condiciones o capacidad de cubrir
el producto del riesgo de operacién y riesgo financiero”.

Es decir, inseguridad de no poder cubrir los costos fijos de operacién y los
costos financieros, motivados por intereses sobre préstamos de la empresa.



CAPITULO
_

PRONOSTICO
FINANCIERO

1. CONCEPTO

“Proyeccién financiera de una empresa, con la intencién de predecir lo que va
a pasar en un periodo o ejercicio futuro”.

Es conveniente que el administrador financiero, distinga entre: cifras reales
financieras, cifras del pronéstico financiero y cifras del presupuesto financiero,
observando que:

Lo que pasé Cifras reales financieras.

Lo que va a pasar LI Cifras del pronéstico financiero. '

Lo que debe pasar Cifras del presupuesto ﬁnancierﬂ
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2. CLASIFICACION

(
s { Cifras del balance
Estiticos .
pro-forma.

Prondsticos financicros <

Cifras del estado de
resultados pro-forma.

Dindmicos
\

El pronéstico financiero se enfoca, principalmente, a ventas, por ser la base
para integrar, toda una serie de prondsticos financieros tanto estiticos, como
dindmicos.

3. EJEMPLOS

Una empresa desea que se le determine el prondstico de ventas para el ano
siguiente, sabiendo que sus ventas en los tltimos cinco aiios, han sido como sigue
(en millones de pesos): 28, 18, 50, 40 y 56 respectivamente.

Solucién:

Ejercicio Aiio Ventas en millones Tendencias
20X5 1 $28 0
20X6 2 18 $10(-)
20X7 3 50 32(+)
20X8 4 40 10(-)
20X9 5 56 16 (+)

Suma de variaciones §$28(+)
Entre nimero de variaciones 4
Promedio de variaciones § 7(+)
Foérmula:

Prondsticos de ventas a + & (x)

$28  (primera cifra de la serie)
7 (promedio de variaciones)
= 5  (nimero de afios)

a
b
X
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PV =28+7(5)
PV=28+35
PV =63

Por lo tanto, el prondstico de ventas para el ano siguiente, es decir, para 1980,
serd de 63 millones de pesos.

Otro ejemplo:
Una empresa embotelladora de refrescos, desea conocer el prondstico del
volumen de ventas el siguiente aio. Las unidades vendidas en los tltimos diez

anos, han sido respectivamente en millones: 98.2, 92.3, 80.0, 89.1, 83.5, 68.9,
69.2,67.1, 58.3 y 61.2. {Cudl serd el procedimiento a seguir?

Grafica
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Tabla
sedEhr s Ventas en

Afio Ejercicio “x unidades " © xpory
20X1 1 98.2 1 98.2
20X2 2 92.3 4 184.6
20X3 3 80.0 9 240.0
20X4 4 89.1 16 356.4
20X5 5 835 25 4175
20X6 6 68.9 36 4134
20X7 7 69.2 49 4844
20X8 8 67.1 64 536.8
20X9 9 58.3 81 524.7
20X0 10 61.2 100 612.0
Sumas 55 767.8 385 3,868.0

Ecuacién (1) ZY=Na+bIX

767.8 = 10a + 55b
En seguida, establecemos la ecuacién (2) como sigue:

Ecuacién (2) IXY=XXa+biX?
3868 = 554 + 3854

Ahora bien, por medio de ecuaciones simultineas, resolvemos por “a” o por
“b”, si optamos por “b”, multiplicamos la ecuacién (1) por el promedio de la suma
de “X” (es decir, 55 entre 10 igual a 5.5) con lo que obtenemos la ecuacién (3)
quedando como sigue:

Ecuacién (1) ZY=Na+bIX
767.8 = 10a + 556

Al multiplicar la ecuacién por 5.5 tendremos:
Ecuacién (3) 4229 = 55a + 302.56

En seguida restamos la ecuacién (3) de la ecuacién (2), con lo que los valores
de “a” se cancelardn, queddndonos como sigue:

Ecuacién (2) 3.868 = 55a + 3850
Menos: Ecuacién (3) 4.229 = 55a + 302.55
-355= 0 + 82.50
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-355

=2y

825

(430) =5

Sustituyendo el valor conocido de “b”, 4.30, en la ecuacién (1), tendremos:

Ecuacién (1) ZY=Na+bLX
767.8 = 102 + 4.30 (55)
767.8 =10a + 236.4
767.8 —236.5 = 10a

531.3=10a

En este caso, el prondstico del volumen de ventas para el siguiente afio serd
de: 53.13 millones de unidades.

Ahora bien, si descamos conocer el importe del pronéstico de ventas para el
siguiente afio, multiplicamos los 53.13 millones de unidades por el precio unitario
actual por uno, mds la tasa de inflacién esperada, por ejemplo: si el precio unitario
actual es de § 2.00, y la tasa de inflacién esperada es de 20%, tendremos:

X = 53’130,000 x 2.00 (1+ 0.20)
X = 53130,000 x 2.00 (1.20)
X = 106°260,000 x 1.20

Por lo que concluimos, el importe del prondstico de ventas para el préximo
afo, seride $ 127.



CAPITULO
T I |

ESTADO DE ORIGEN Y APLICACION
DE FONDOS PRO-FORMA

1. CONCEPTO

“Estado financiero que nos muestra los origenes del numerario o fondos de
una empresa, asi como la aplicacién de los mismos en un periodo o ejercicio
futuro”.

2. CARACTERISTICAS

a) Es un estado financiero.

) Muestra el origen y la aplicacién del numerario o fondos de una empresa.

¢) La informacién de este estado, corresponde a un ejercicio (dindmico)
futuro.

3. DIVISION MATERIAL
Encabezado, destinado para:
a) Nombre de la empresa.

b) Denominacién de ser un estado de origen y aplicacién de fondos pro-for-
ma, o bien:
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Estado del movimiento de fondos pro-forma.
Estado de posicién de fondos (cash position) pro-forma.
Estado informativo de fondos pro-forma, etc.

¢) El ejercicio o periodo futuro.
Cuerpo, destinado para:
a) Por ingresos normales.

r
Origen de los fondos
b) Por otros ingresos.

a) Por egresos normales.
Aplicacién de fondos

b) Por otros egresos.

Pie, destinado para:

Nombre y firma del contador, del auditor, del analista, etc.

4. PRESENTACION DEL CUERPO DEL ESTADO DE
ORIGEN Y APLICACION DE FONDOS PRO-FORMA

El estado pro-forma anual, que se muestra en la pdgina siguiente, recibe el
nombre de master, presentindose con cifras proyectadas, cifras reales y variaciones
o desviaciones, es decir, el estado pro-forma, tiene tres columnas de importes.

Ahora bien, el estado pro-forma master, se divide, generalmente, en cuatro
estados pro-forma: trimestrales, también con tres columnas de importes: para
cifras proyectadas, cifras reales y variaciones, recibiendo el nombre de estados
pro-forma juniors.

Si se desea, cada estado pro-forma trimestral, puede presentarse en forma
global, o bien, en forma detallada por meses, con cifras proyectadas, cifras reales
y variacién, de tal forma, que se integra una serie de estados pro-forma, que
servirdn de base para tomar las decisiones financieras necesarias, para corregir las
variaciones o desviaciones de fondos de la empresa.
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Nombre de la empresa

(en miles de $)

Estado de origen y aplicacion de fondos pro-forma
por el aio terminado el 31 de diciembre de

Origen de los fondos

Existencia en caja y bancos al iniciarse el aiio
Mas: Ingresos normales por:

Cobranza a clientes

Anticipos de clientes

Cobros de documentos de clientes

Miés: Otros ingresos por:

Préstamo del Banco de Puebla, S.A. $ 200
Exhibicion del aumento de

Capital social en efectivo 100
Cobro de préstamos a deudores _ 2

Fondos por obtener en el aiio

Suma
Aplicacidn de fondos

Egresos normales por:
Compras de mercancias
Documentos por pagar de proveedores
Costos de operacion
Impuestos sobre la renta

Otros egresos por:
Compra de maquinaria
Fondos por aplicar en el afio
Existencia en caja y bancos al finalizar el afio

Formulé

$ 62
$170
84
73
$ 327
$ 325
$ 652
14
$ 140
75
84
36
$ 335
$ 350
$ 685
$ 29

Revisd




CAPITULO

CASH FLOW PRO-FORMA

1. CONCEPTO

“Estado financiero que nos muestra, el origen de los fondos que tendrd una
empresa, as{ como las aplicaciones que se hardn en dos o mds periodos o ejercicios
futuros”.

2. CARACTERISTICAS

a) Es un estado financiero.

) Muestra el origen y la aplicacién a largo plazo, de los fondos que tendrd
una empresa.

¢) La informacién de este estado, corresponde a dos o mds ejercicios futuros
(dindmicos).

3. DIVISION MATERIAL
Encabezado, destinado para:

a) Nombre de la empresa.
b) Denominacién como estado del flujo de caja pro-forma, o bien:
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Estado del flujo de efectivo pro-forma.
Estado del flujo de fondos a largo plazo pro-forma.
Cash flow pro-forma.

¢) Los ejercicios correspondientes (proyectados al futuro).

Cuerpo, destinado para:

Origen de los fondos.
Aplicacién de los fondos.

Pie, destinado para:
Nombre y firma del contador, del auditor, del analista, etc.

Este documento se presenta generalmente, para cinco aos futuros, es decir,
es un estado pro-forma.

En cada ano, se presentan tres columnas de importes, como sigue:
a) Importes proyectados.
b) Importes reales.

¢) Variacion.

El estado de flujo de fondos (cash flow) pro-forma a largo plazo, adopta la forma
siguiente:



4. PRESENTACION DEL CUERPO DEL ESTADO DEL CASH FLOW, ES DECIR,
FLUJO DE FONDOS PRO-FORMA

Nombre de la empresa
Estado del flujo de fondos (cash flow) pro-forma
por los 5 aiios terminados al 31 de diciembre de
20X5, 20X6, 20X7, 20X8 y 20XS

ewwoy-01d moyj ysedH

20X5 20X6 20X7 20X8 20X9 Total

Saldo inicial de efectivo

Mas:  Recursos a generar por fuentes de efectivo:
Utilidad antes de impuestos

Més:  Depreciaciones del periodo

Mas:  Amortizaciones del periodo

Més:  Préstamos a largo plazo

W > > s >

Suma

Menos: Aplicaciones de fondos
ISR del periodo
Participacion de utilidades a los trabajadores
Dividendos pagados a accionistas
Pagos de préstamos a largo plazo

wr > > > >

Suma

EZ

Flujo neto de efectivo
Menos:  Saldo propuesto $

Superavit o déficit de fondos $

Nota: Este documento proyectado, se presenta en afios, con columnas de importes proyectadas, importes reales y variacion en porcientos.

ELL
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5. GRAFICA DEL FLUJO DE FONDOS EN UNA EMPRESA
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CAPITULO
P R T e e ey

ESTADO DE PERDIDAS Y GANANCIAS O
RESULTADOS PRO-FORMA

1. CONCEPTO

“Estado financiero que muestra la utilidad o pérdida neta, asi como el camino
para obtenerla en un ejercicio futuro”, o bien:

“Documento financiero, que analiza la utilidad o pérdida neta de un ejercicio

o periodo futuro”.

2. CARACTERISTICAS

a) Es un estado financiero.
) Muestra la utilidad o pérdida neta y camino para obtenerla.
¢) La informacién que proporciona correspondé a un ejercicio futuro (dind-
mico).
3. DIVISION MATERIAL

Encabezado, destinado para:

a) Nombre de la empresa.
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) Denominacién como estado de pérdidas y ganancias pro-forma, o bien:

Estado financiero dindmico pro-forma.
Estado de ingresos y costos pro-forma.
Estado de la utilidad neta pro-forma.
Estado de resultados pro-forma.

Estado de productos y costos pro-forma.
Estado de rendimientos pro-forma, etc.

¢) Ejercicio futuro correspondiente.

Cuerpo, destinado para:

a) Ingresos (ventas, productos, etc.).

b) Costo de ingresos.

¢) Costos de operacién o distribucion.

d) Provisiones (para impuestos y participaciéon de utilidades a trabajadores).
¢) Utilidad o pérdida neta.

Pie, destinado para:

Nombre y firma del contador, del auditor, del contralor, etc.

4. PRELSENTACION DEL CUERPO DE UN ESTADO
DE PERDIDAS Y GANANCIAS PRO-FORMA

Absorbente

Ingresos (ventas) $ 100
Menos: Costos de ingresos (costos de ventas netas) 60

Margen sobre ventas $ 40
Menos: Costos de distribucidn 20

Margen de distribucién $ 20
Menos: Otros costos (netos) 3

Utilidad antes de provisiones 17
Menos: Provisién para ISR y participacion

de utilidades a trabajadores $§ 5

Utilidad neta § 12
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Presentacion de un estado de pérdidas y ganancias o estado de resultados pro-
Jorma variable, divecto o marginal (en el cual, la empresa tiene establecido el sistema
de contabilidad de costos variables, directo o marginal).

Nombre de la empresa
Estado de resultados pro-forma variable o directo
del To. de enero al 31 de diciembre de

Ventas netas $ 1,000.00
Menos:  Costo variable de ventas netas 400.00

Utilidad marginal sobre ventas netas 600.00
Menos:  Costos variables de distribucién 100.00

Utilidad marginal de operacion $ 500.00
Menos:  Costos fijos de produccidn $ 150.00

Costos fijos de distribucion 50.00 200.00

Utilidad antes de provisiones $ 300.00
Menos:  Costos de adicidn:

Provision para el ISR $100.00

Provision para la participacion de utilidades 50.00 150.00

Utilidad neta § 150.00

Nota: Los costos fijos de produccién no forman parte del costo unitario, es decir, no se incluyen en el renglon
del costo variable de ventas netas, sino que pasan a formar parte de los costos fijos de la empresa, segiin el
sistema de costos directos.

5. CONFECCION DEL ESTADO DE RESULTADOS
PRO-FORMA

Una empresa que tiene un porciento de costos variables de 40% y costos fijos de
$ 9000,000.00, desea obtener una utilidad neta de 10%. ¢Cuidles serin las cifras
del estado de resultados pro-forma para el aiio siguiente?

Solucién:

1. Presentamos la composicién porcentual:
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Ventas netas 100%
Costos variables 40%
Margen sobre ventas 60%
ISR y participacién de utilidades a trabajadores (15%)
Utilidad neta (15%)
Remanente de costos fijos 30%

2. Aplicando la regla de tres con el importe conocido de costos fijos:

30% $ 9°000,000.00
100% X
30% : 9°000,000.00 = 100% : X
30% o X = 9°000,000.00 e 100%

~900°000,000.00
B 30

X =30°000,000.00

Por lo tanto, el importe de las ventas proyectadas, serd de $ 30°000,000.00,
con lo que tendremos la base para confeccionar el estado de resultados pro-forma,
de la siguiente manera:

Ventas netas $ 30°000,000.00 100%
— Costos variables 12°000,000.00 40%

Utilidad marginal $ 18°000,000.00 60%
— Costos fijos 9°000,000.00 30%

Utilidad antes de provision $ 9°000,000.00 30%
- ISR y participacién de

utilidades a trabajadores 4’500,000.00 15%

Utilidad neta $ 4500,000.00 15%

e At At




CAPITULO
I e T e )

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
O BALANCE PRO-FORMA

1. CONCEPTO

Es el documento que muestra la situacién financiera de una empresa a una
fecha fija futura, o bien:

Estado financiero que muestra la situacién econémica y capacidad de pago de
una empresa a una fecha fija futura, o también:

Estado financiero que muestra el activo, pasivo y capital contable de una
empresa a una fecha futura.

Desde luego, ‘el balance general pro-forma, como cualquier otro estado
bl o
financiero pro-forma, presenta el resultado de conjugar hechos futuros, al igual
5 g
que convenciones contables y juicios personales.

2. CARACTERISTICAS

a) Es un estado financiero.
) Muestra el activo, el pasivo y el capital contable futuro de una empresa, en
la cual, su propietario puede ser una persona fisica 0 moral.
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¢) La informacién que proporciona, corresponde a una fecha fija furura
(estdtico).

3. DIVISION MATERIAL

Encabezado, destinado para:

a) Nombre de la empresa.
b) Denominacién como balance general pro-forma, o bien, alguno de los

siguientes:

Estado del activo, pasivo y capital contable pro-forma.
Estado de situacion financiera pro-forma.

Estado de posicién financiera pro-forma.

Estado financiero estdtico pro-forma.

Estado de recursos y obligaciones pro-forma.

Balance estitico pro-forma.

¢) Lafecha a la cual, se refiere la informacién (fecha futura).
Cuerpo, destinado para:

a) Activo (bienes, propiedades, valores, etc.).

b) Pasivo (deudas, compromisos, obligaciones, etc.).

¢) Capital contable (diferencia entre activo y pasivo).

Pie, destinado, generalmente, para:

a) Notas a los estados financieros.

b) Rubro y cifras de las cuentas de orden.
¢) Nombre y firma de quien lo confecciona, audita, interpreta, etc.

4. PRESENTACION DEL CUERPO DE UN BALANCE
GENERAL

El cuerpo de un balance general, puede presentarse en diversas formas, a
continuacion veremos algunas:

a) En forma de cuenta:
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Activos $

Sumas iguales $

Pasivos
Capital contable

Sumas iguales

De la férmula del balance: activo es igual a pasivo mds capital.

&) En forma de reporte:

Activos
- Pasivos
Capital contable

R

De la férmula del capital: activo menos pasivo igual a capital.

¢) En forma mixta:

Activos $

Pasivos $
Capital contable $
Sumas iguaies $ $

4) En forma inglesa:
Primera variante.

Pasivos $ Activos $

Capital contable $ $

Sumas $ Sumas $
Segunda variante.

Capital contable $ Activos $

Pasivos $ $

Sumas $ Sumas $

Ahora bien, los conceptos que integran el cuerpo del balance general (activo,
pasivo y capltal contable) pueden presentarse en distintas tormas a manera de

ejemplo, veremos algunas formas de presentacién del activo:
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Presentacion
convencional

Presentacion atendiendo
a su disponibilidad

Presentacion atendiendo
a lamoneda

Presentacion financiera

Activo circulante

$
Activo fijo $
Activo diferido $
Suma $
Activos disponibles $
Activos menos disponibles $
Activos de disponibilidad
condicionada $
Suma $
Activos en moneda nacional $
Activos en moneda extranjera $
Suma $
Activos circulantes $
Menos: Pasivos circulantes $
Capital de trabajo $
Mas:  Activos fijos $
Suma $
Menos: Pasivos fijos $
Inversion neta $
Capital social $
Més:  Superavit $
$

Origen de la inversion neta

Nota: La suma de inversién neta, debe ser igual a la suma de origen de la

inversién neta.

Presentacion atendiendo
a la tangibilidad

Presentacion atendiendo
a su circulacién

Activos tangibles $
Activos intangibles $
Suma $
Activos circulantes $
Activos no circulantes $
Suma $
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Presentacion atendiendo a su Activos productivos $
productividad Activos no productivos $
Suma $

Respecto de las cifras (elemento numérico), el activo puede presentarse
atendiendo a la importancia relativa de sus cifras, es decir, se determina cudl de
los conceptos del activo es, en cuantia, el mds importante, tal es el caso por
ejemplo, de las empresas de ferrocarriles, en las que generalmente, el activo fijo
es el de mayor cuantia, en ese caso tendremos:

Presentacion atendiendo a laim- | Activos fijos $
portancia relativa de las cifras | Activos circulantes $
Activos diferidos $

Suma $

5. CONFECCION DE UN BALANCE PRO-FORMA

Una empresa proyecta vender en el siguiente afio, la cantidad de $ 12°000,000.00,
asimismo, ha establecido las siguientes razones promedio:

a) Ventas netas a capital contable 3 veces
&) Pasivo circulante a capital contable 40%
¢) Pasivo total a capital contable 60%
d) Razén circulante 3 veces
e) Ventas netas a inventario 4 veces
f) Plazo medio de cobros 42 dias
) Activo fijo a capital contable 40%

Ahora bien, con base en las cifras y los datos anteriores, se procede a
confeccionar el balance pro-forma, como sigue:
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Nombre de la empresa
Balance general pro-forma
al 31 de diciembre de

Activo circulante:

Pasivo circulante:

Caja y bancos $ 400,000.00 Proveedores $ 1'600,000.00

Clientes 1'400,000.00 Pasivo fijo:

Inventarios 3'000,000.00 Acreedores a 800,000.00
Suma $ 4'800,000.00 $ 2'400,000.00
Activo fijo: Capital contable:

Maguinaria (neto) $ 1'600,000.00 Capital social $ 2'500,000.00
Total del activo $ 6'400,000.00 Supgrévit 500,000.00

Pasivo y capital
contable $ 6'400,000.00
Cilculos:
1. Capital contable S -
. a, con = = -
P Rotacion del capital contable
12°000,000.00

$ 4000,000.00 = 3

2. Pasivo total = Capital contable x 60%
$ 2°400,000.00 = 4°000,000.00 x 0.60
3. Pasivo circulante = Capital contable x 40%
$ 1’600,000.00 = 4°000,000.00 x 0.40
4. Pasivo fijo = Pasivo total — Pasivo circulante
$ 800,000.00 = 2°400,000.00 - 1°600,000.00
5. Activo total = Capital contable + Pasivo total
$ 6°400,000.00 = 4°000,000.00 + 2°400,000.00
6. Activo circulante = Pasivo circulante x Razon circulante

$ 4800,000.00 = 1°600,000.00 x 3
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Ventas netas
Rotacion de inventarios

7. Inventarios =

12°000,000.00

$ 3°000,000.00 = 4
8. Clientes = Ventas por dia x Plazo medio de cobros

12°000,000.00

$ 1°400,000.00 = 260

x 42 dias

9. Cajay bancos = Activo circulante — Clientes — Inventarios

$ 400,000.00 = 4°800,000.00 - 1°400,000.00 - 3°000,000.00
10. Activo fijo = Capital contable x 40%

$ 1°600,000.00 = 4°000,000.00 x 0.40
11. Activo total = Activo circulante + Activo fijo

$ 6°400,000.00 = 4°800,000.00 + 1°600,000.00
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ESTADO DE ORIGEN Y APLICACION
DE RECURSOS PRO-FORMA

1. CONCEPTO

“Estado financiero que nos muestra los origenes de los recursos y la aplicacién
de los mismos, de una empresa en un periodo futuro”, o bien:

“Estado financiero que nos muestra, las variaciones que sufrirdn el capital de
trabajo de una empresa, asi como las causas que originardn tales variaciones en
un periodo o ejercicio futuro”.

rd
@) Es un estado financiero.
) Muestra el origen y la aplicaci6n de los recursos, es decir, muestra la causa

y el efecto de las variaciones del capital de trabajo.
¢) La informacién corresponde a un ejercicio futuro.

3. DIVISION MATERIAL

Encabezado, destinado para:
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a) Nombre de la empresa.
b) Denominacién como estado de origen y aplicacién de recursos pro-forma,
o bien:

Estado de origen y aplicacién de resultados pro-forma.
Estado de origen y aplicacién del capital de trabajo pro-forma.
Estado de aplicacién de recursos pro-forma.
Estado de cambio de situacién financiera pro-forma.
¢) El ¢jercicio futuro.
Cuerpo, destinado para:
a) Por operaciones normales.

Origenes de los recursos
b) Por otras operaciones.

a) Por operaciones normales.

Aplicacién de recursos
\ b) Por otras operaciones.

Pie, destinado para:

Nombre y firma del contador, del auditor, etc.

4. BREVE EXPLICACION DEL CONTENIDO DEL
ESTADO

Para comprender mejor el contenido de este estado, iniciaremos nuestra
explicacién, con la férmula que le da origen, para lo cual observaremos las
siguientes claves:
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A Activo
P Pasivo
cC Capital contable
AC Activo circulante
AF Activo fijo
AD Activo diferido
AnoC Activo no circulante (AF + AD)
cT Capital de trabajo (AC - PC)
PC Pasivo circulante
PF Pasivo fijo
PD Pasivo diferido
PnoC Pasivo no circulante (PF + PD)

" Ahora bien, en finanzas, recursos es sinénimo de capital de trabajo, situacion
nanciera y capacidad de pago a corto plazo.
e 2 pag p

Férmula del balance:

A=P+CC

Férmula detallada del balance:

AC +AF +AD =PC + PF + PD + CC

Sustituyendo el CT (AC - PC)

CT+AF+AD=PF+PD + CC

Sustituyendo:

CT+AnoC=PnC+CC

Despejando el capital de trabajo, tenemos la férmula de la cual emana el estado:
CT=PnoC+CC-AnoC

Es decir, capital de trabajo es igual al pasivo no circulante, mds el capital
contable, menos el activo no circulante.

Ahora bien, de esta ecuacién, base del estado de origen y aplicacién de recursos,
el capital de trabajo puede aumentar, obteniendo con ello el origen de los
recursos, Como sigue:
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-- +PnoC W

#CT +CC > Origenes

Esto es, existirdn orggenes de recursos (aumentos del capital de trabajo) en una
empresa, cuando:

a) Aumente el pasivo no circulante.
&) Aumente el capital contable.
¢) Disminuya el activo no circulante.

Por el contrario, cuando disminuye de la ecuacién el capital de trabajo, se
obtienen las aplicaciones de recursos, como sigue:

-CT -CC » Aplicaciones

O sea, existirdn aplicaciones de recursos en una empresa, cuando:

a) Disminuya el pasivo no circulante.
b) Disminuya el capital contable.
¢) Aumente el activo no circulante.

5. REGLAS DE ORIGENES Y APLICACIONES DE
RECURSOS

1. A todo aumento del capital de trabajo, corvesponde un aumento en el pasivo no
circulante (ejemplo: préstamo recibido a largo plazo).
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2.

A todo aumento del capital de trabajo, corvesponde un auwmento en el capital
contable (ejemplo: aumento del capital social por aportaciones, aumento
del superavit por las utilidades del ejercicio, etc.).

. A todo aumento del capital de trabajo, corvesponde una disminucion en el activo

no circulante (ejemplo: venta del activo fijo).
A toda disminucion del capital de trabajo, corvesponde una disminucion en el
pasivo no circulante (ejemplo: pago de préstamos a largo plazo).

. A toda disminucion del capital de trabajo, corvesponde una disminucion en el

capital contable (ejemplo: retiro de socios por disminucion del capital social,
pérdidas del ejercicio, etc.).

A toda disminucion del capital de trabajo, corvesponde un aumento en el activo
no circulante (ejemplo: compra de activos fijos).

6. EJEMPLO

Ahora bien, para confeccionar un estado de origen y aplicacién de recursos, es
necesario preparar un balance comparativo especial, es decir, un balance compa-
rativo libre de influencias de movimientos, que no corresponden al estado de
origen y aplicacién de recursos.

Para obtener el balance comparativo, se utiliza una hoja de trabajo para efectos
del estado, con las siguientes columnas:

a)
b)
¢)
d)
¢)
b
)
h)
7)
i)

Una columna para los rubros de las cuentas de balance.

Una columna para los saldos del balance final (pro-forma).
Una columna para los saldos del balance inicial (real).

Una columna para variaciones del capital de trabajo (debe).
Una columna para variaciones del capital de trabajo (haber).
Una columna para otras variaciones (debe).

Una columna para otras variaciones (haber).

Una columna para eliminaciones y traspasos (debe).

Una columna para eliminaciones y traspasos (haber).

Una columna para origenes de los recursos.

Respecto de las columnas de eliminaciones y traspasos, tenemos como ejemplo
los siguientes conceptos de eliminaciones:

@)
b)
0)
A)

Las depreciaciones de activo fijo tangible.

Las amortizaciones de activo fijo intangible y cargos diferidos.
Las revaluaciones de activo fijo tangible.

T ac devaluaciones de activo fiio taneible.
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e) Los dividendos en acciones.

f)  El crédito mercantil.

4) Laconversion de acreedores hipotecarios a socios o accionistas ( pasivo fijo,
que se transforma en capital social).

h) La creacién o incremento de reservas de capital.

#) La venta de activos fijos con depreciacién acumulada.

7) Laemisién y colocacién de obligaciones con descuento.

k) La prima en venta de acciones, etc.

A continuacién, veremos un ejemplo, con el objeto de apreciar debidamente
la secuela para la confeccién de este estado:



Nombre de la empresa
Hoja de trabajo relativa al estado de origen y aplicacidn de recursos pro-forma
por el aiio terminado el 31 de diciembre de

Balances comp. Variaciones del cap. .. et
31 de dic. de de trabao Otras variaciones Eliminaciones Recursos
Rubros
20XT - 20X2  pety  paher  Debe  Haber  Debe  Haber  Aplc.  Ongs.
pro-forma  real
Deudares
Caja y bancos 670 450 220
Clientes 1,945 1,500 445
Inventarios 620 500 120
Maguinaria 2,400 2,000 400
Gastos de constitucion 100 100 400
5,735 4,550
Acreedores
Proveedores 1,305 1,245 60
Dep. Acum. magquinaria 400 200 200 (1)200
Amort. acumulada de gastos de
constitucion 10 5 5 (2 5
Capital social 3,500 3,000 500 5(3)
Trabajo mas utilidad del ejercicio 515 100 415 (3 5 5(2) 500
Reserva legal 5 5 200 (1) 625
5,735 4,550
Aumento neto de capital de trabajo 725 725 725
(Cifras en miles de pesos) 185 185 1,125 1,125 210 210 1,125 1,125

"'ugloealde A usblio ep opejs3

£61
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Los asientos de traspasos y eliminaciones se registran extra-libros, es decir,
fuera de los libros de contabilidad, de acuerdo con nuestra hoja de trabajo, las
eliminaciones fueron como sigue:

-1-

Depreciacion acumulada de maquinaria 200
a utilidades del ejercicio 200

Asiento para agregar a la utilidad la provisién
para depreciacion de maquinaria, para efectos

del estado de O y A de R.
=2
Amortizacion acumulada de gastos de constitucion 5
a utilidad del ejercicio 5

Para agregar a la utilidad la provisién para
amortizacién, por no constituir movimiento
de recursos.

Reserva legal 5
a utilidad del ejercicio 5

Para agregar a la utilidad la separacién que se
hizo de la utilidad de 19... para crear la reserva
legal (del balance real).

7. PRESENTACION DEL CUERPO DEL ESTADO DE
ORIGEN Y APLICACION DE RECURSOS PRO-FORMA

a) En forma de reporte:
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Nombre de la empresa
Estado de origen y aplicacidn de recursos pro-forma
por el aiio terminado el 31 de diciembre de 20X2

Origen de los recursos

Por operaciones normales:
Utilidad del ejercicio

Por otras operaciones:
Aumento del capital social

Total de recursos obtenidos

Aplicacion de recursos

A operaciones normales:

Aumento de capital de trabajo
A otras operaciones:

Compra de maquinaria
Total de recursos aplicados

Formulé

Revisd

Puesto que en el estado de origen y aplicacién de recursos pro-forma, el
aumento del capital de trabajo, se presente en forma condensada, se hace necesario

presentar un estado que complemente al anterior, como sigue:

Nombre de la empresa

Estado de variaciones del capital de trabajo pro-forma

por el aiio terminado el 31 de diciembre de 20X2

Diciembre 31 Variaciones en el afio
Pro-forma Real
20X1 20X2 Debe Haber
Activo circulante:
Caja y bancos $ 670 $ 450 $ 220
Clientes 1,945 1,500
Inventarios 620 500
Suma $ 3,235 $2450
Pasivo circulante:
Proveedores $ 1,305 $1,245 $ 60
Capital de trabajo $1,930 $ 1,205
Aumento en el capital de trabajo 725

Sumas iguales

F.’

|

o
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b) Presentacién del estado de origen y aplicacién de recursos pro-forma en

forma de cuenta:

Nombre de la empresa
Estado de origen y aplicacion de recursos pro-forma
por el aiio terminado el 31 de diciembre de 20X2

Origen de los recursos: Aplicacidn de los recursos:
Por operaciones normales A operaciones normales
Utilidad del ejercicio $ 625 Aumento del capital de trabajo  § 725
Por otras operaciones A otras operaciones:
Aumento del capital social 500 Compra de maquinaria 400
Total de recursos obtenidos $1,125 Total de recursos aplicados $1,125
Formuld Revisé

8. COMENTARIOS

Por lo descrito anteriormente, se establece que el estado de origen y aplicacién
de recursos, es un documento que nos muestra los origenes de los recursos
financieros de que dispuso un negocio, asi como la forma en que quedaron
distribuidos esos elementos, en los diversos valores del balance en su periodo
determinado.

Asimismo, su objetivo es mostrar cudl ha sido el origen de los recursos con
que ha contado la empresa en un periodo determinado, asi como la aplicacién
que se les ha dado, de tal manera que estos recursos se resumen y clasifican en
forma que se muestre como ha variado la situacién financiera (activo circulante
menos pasivo circulante), por ejemplo: si la situacién financiera de la empresa ha
mejorado durante el ejercicio, esta mejoria se deberd al hecho de que, a la empresa
han llegado recursos adicionales procedentes de alguna fuente exterior, mismos
que han sido utilizados para determinados fines.

De lo anterior, es posible investigar en qué partidas del balance general se
encuentra localizada la utilidad o pérdida del ejercicio y, una vez sabiéndolo, es
ficil determinar la distribucién de utilidades, dividendos, etc., sin menoscabo del
curso normal de las operaciones de la empresa.
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9. CRITERIO SAJON Y CRITERIO LATINO

Para finalizar este capitulo, diremos que existe la corriente de algunos conta-
dores, de presentar el estado de origen y aplicacién de recursos sin eliminaciones
ni traspasos, de tal forma, que su confeccién es més sencilla y accesible, aun cuando
no su interpretacion.

En otras palabras, existen dos criterios para presentar el estado de origen y
aplicaci6n de recursos, el criterio sajon y el criterio latino. El criterio sajon recomien-
da efectuar las eliminaciones y traspasos con el objeto de ajustar la utilidad del
ejercicio, tal como lo hicimos anteriormente.

El criterio latino recomienda: no efectuar ningtin ajuste ni traspaso, puesto que
manifiesta que si lo hacen, la utilidad que presentan en el estado de pérdidas y
ganancias, no coincide con la utilidad del ejercicio presentada en el estado de
origen y aplicacién de recursos, ademds, manifiestan que con motivo de la
depreciacién y amortizacién del ejercicio, el activo fijo se transforma en activo
circulante, puesto que al cargar a los costos la parte proporcional de depreciacién
y amortizacién, aumentan el precio de venta de los articulos, de tal forma que al
realizar su venta, se recupera esa parte de depreciacién y amortizacién, incluyén-
dose con la venta, a la cuenta de clientes, o caja y bancos, cuentas de activo
circulante, situacién no reflejada en el criterio sajon.

Por ejemplo, si suponemos un activo fijo de 100 y una depreciacién del
ejercicio de 10, y un activo circulante de 0, al realizar la venta del producto, se
recupera la parte cargada al costo por la depreciacién de 10, puesto que el precio
de venta, incluye una parte proporcional de depreciacién:

Activo Saldo inicial e Saldo final
gjercicio
Filo 100 (10) 1 90
Circulante _0 + 102 _10
Sumas 100 0 100

1. Disminucién del activo fijo por la depreciacién del ejercicio, al cargarse a
costos y abonarse a cuenta complementaria.

2. Recuperacién de la depreciacién al vender el producto, que incluye en el
costo la depreciacién del ejercicio, ocasionando transformacion del getivo fijo
en activo circulante, siendo este Wltimo, parte integrante del capital de
trabajo.
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3. Presentacion del estado de origen y aplicacion de recursos segiin el criterio latino:

(Tomando como base los datos de nuestro ejemplo.)

Nombre de la empresa
Estado de origen y aplicacidn de recursos pro-forma
por el aiio terminado el 31 de diciembre de 20X2

Origen de los recursos: Aplicacidn de los recursos:

Por operaciones normales A operaciones normales
Utilidad del ejercicio $415
Por otras operaciones A otras operaciones
Aumento del capital social 500 Compra de méaquina 400

- Depreciacion del ejercicio (200)

- Amortizacién del ejercicio (5)

] b - Rva. legal del ejercicio (5) 190

Total $915 Total 915

Formulé Revisd Analizé
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Nombre de la empresa
Estado de cambios en la situacion financiera pro-forma
por el aiio terminado el 31 de diciembre de 20X2

Operacidn

Utilidad neta: $415
Mas:  Partidas aplicadas a resultados que no afectaron
recursos:
Depreciaciones $200
Amortizaciones y otros _10
Total

N
prd
o

|

23
(=2}
N
o

Menos: Aumento en variaciones, 0 mas:
Disminucidn en variaciones en:
Cuentas por cobrar $ (445)
Inventarios (120)
Pagos anticipados (0)

Mas:  Aumento en variaciones, 0 menos:
Disminucién en variaciones en:
Proveedores § 60
Otros pasivos 0
Capital social _500 __(5)
Recursos generados por la operacion $ 620

Financiamiento

Préstamos recibidos:
Bancarios $
Personas fisicas
Personas morales
Menos: Amortizacién en términos reales de préstamos
Menos: Pago de dividendos
Recursos generados por financiamiento $ 0

oo ooo

Inversidn

Adquisicién de activo fijo $ 400

Adquisicién de inmuebles 0

Inversion de acciones 0
Recursos utilizados por inversion $400
Aumento o disminucién en efectivo e
Inversiones temporales $ 220
Saldos en efectivo e inversiones temporales
al principio del periodo _450
Saldos en efectivo e inversiones temporales
al final del periodo $ 670

Formulé Revisé
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CAPITULO

CONTROL PRESUPUESTAL

1. CONCEPTO

El método de control presupuestal, consiste en elaborar para un periodo
definido, un programa de previsién y administracién financiera y de operacion,
basado en experiencias anteriores, asi como en deducciones razonadas de las
condiciones que se prevén para el futuro.

2. TECNICA

La técnica de control presupuestal, no es mds que el conjunto de formas y
recursos de que se vale el analista de estados financieros para planear, coordinar
y dictar medidas para controlar todas las operaciones y funciones de una deter-
minada empresa, con el fin de obtener el mdximo de rendimiento con el minimo
de esfuerzo, tiempo y dinero.

Ahora bien, el administrador financiero planea, es decir, emplea la técnica por
medio de la cual: se define el problema, se analizan las soluciones del pasado y se
esbozan tanto planes como programas a futuro, que incluso pueden ameritar
cambios en la estructura formal de la empresa.
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3. NORMAS

Las normas a que debe sujetarse el control presupuestal, son las siguientes:

L. Definicién clara de la meta de la empresa, la mayorfa de las empresas tienen
como objetivo principal, obtener un rendimiento equitativo en relacién
con el capital invertido, tratando al mismo tiempo de proporcionar los
mejores satisfactores al consumidor.

2. Lameta debe basarse en situaciones realizables, es decir, debe establecerse
de acuerdo con las circunstancias que prevalecen en la empresa, evitando
que sea ambiciosa en extremo y, por lo mismo, irrealizable.

3. Sedebe gozar del apoyo, la colaboracién, la confianza y la buena voluntad
de los directores, los administradores y los empleados.

4. Debe existir una adecuada organizacién en la empresa, es decir, una orga-
nizacién que permita:

a) Definir dreas de responsabilidad.
b) Delegar autoridad, y
¢) Determinar responsabilidades individuales.

5. El presupuesto debe estar listo antes de su ejecucién.

6. Debe prepararse en forma flexible, para adaptarlo a las circunstancias cam-
biantes que se presenten, con el fin de conocer las variaciones favorables
aprovecharlas posteriormente. Las desfavorables deberdn corregirse en
forma conveniente y eficaz.

7. Debe existir en la empresa, un sistema de contabilidad que sea acorde con
los presupuestos, con el objeto de obtener informacién oportuna y sobre
todo, conocer responsabilidades.

8. El sistema de control interno, deberd determinar las lineas y dreas de
autoridad tanto lineal como funcional.

9. Las actuaciones individuales, se deben evaluar acertadamente para de esta
forma estimular y propagar las que sean buenas, una actuacién mala debe
reprenderse en privado.

10. La comunicacién interna debe ser siempre:

a) Por escrito y sin interrupcion.

&) En forma de 6rdenes o instrucciones de directores a empleados.
¢) Por sugestiones o informes a la inversa.

d) Por memorinda en igualdad de funciones.
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11. Los ejecutivos atenderdn, de acuerdo a su criterio, los problemas por orden
de importancia.

12. Deberd existir, una definicién perfecta de procedimientos de control
interno y de actividades.

4. OBJETIVOS

El propésito fundamental de este método, consiste en comparar los resultados
reales con los previstos. Ahora bien, al efectuarse la comparacién, deberdn seguirse
los siguientes pasos:

Elaboracién de instructivos, que sirvan como bases de comparacién.
Efectuar las comparaciones de los resultados reales con los estimados.
Interpretacién de los resultados de la comparacién.

Estudio de las variaciones.

Toma de decisiones.

STV e b =

5. PRINCIPIOS DEL PRESUPUESTO

Los presupuestos se preparan para cumplirse. Para que éstos alcancen su
finalidad, se requiere de la aplicacién de una serie de principios presupuestales,
mismos que servirdn de base para que el presupuesto retina las caracteristicas que
le permitirdn su viabilidad. Al hablar de viabilidad, pensamos en la posibilidad de
cumplirlo, puesto que se formulard tomando en consideracién todos los factores
conocidos.

Los principios presupuestales son:

Principio de los objetivos. Senala que las metas fijadas por la empresa, se
encuentran incorporadas dentro del presupuesto, es decir, no seria posible éste,
sin las metas a alcanzar por la empresa para el ejercicio que corresponda, ya que
el presupuesto es un instrumento para alcanzar los objetivos inicialmente planea-
dos.

El presupuesto es una consecuencia, no sélo congruente con los fines y
objetivos, sino también, forma parte de los mismos. También, los presupuestos
deben integrarse dentro de los planes a corto y a largo plazo.

Principio de la objetividad. Establece que todos los cambios y estimaciones
numéricas, asi como las condiciones en que se desarrollard el presupuesto, deben
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ser lo mds objetivos posibles, es decir, dentro de lo que se sabe, lo mds racional-
mente posible, esto significa evitar especulaciones, cilculos arbitrarios, esperanzas
cimentadas sobre bases no firmes. Por el contrario, debe procurarse que todo esté
basado sobre los acontecimientos que el sentido comiin y las condiciones actuales
hagan esperar.

Principio de la confianza. Hace hincapié en que a todos los factores incorporados
al presupuesto se les tenga confianza, en el sentido de que éstos han de determi-
narse conforme al principio anterior. Por otra parte, este principio también debe
de interpretarse como la confianza que en €l se tiene, puesto que se ha de cumplir,
es decir, que todos los integrantes de una empresa tengan confianza en que lo
sefialado por el presupuesto, ha de ser alcanzado.

Principio de la onganizacion. Este principio subraya que la aplicacién del
presupuesto, se efectuard en la empresa cuya organizacién tenga un alto nivel de
eficiencia, lo cual quiere decir, que la direccién funcional de actividades esté en
concordancia con las operaciones que se desarrollan, que la delegacién de
autoridad esté acompaiiada con las responsabilidades relativas, que las comuni-
caciones ascendentes o descendentes, asi como las laterales, se encuentren expe-
ditas, que exista una coordinacion eficaz entre los diferentes niveles funcionales,
que tengan instructivos para todos los puestos, que existan todos los medios fisicos
para efectur con rapidez y correccién las operaciones administrativas, que existan
métodos adecuados de retribucién a funcionarios y empleados, etc.

Precisamente, el presupuesto contribuye a que exista una mejor organizacién
dentro de las empresas en que se aplica.

Principio del reconocimiento. Indica que a todos aquellos que hayan alcanzado o
superado las metas sefialadas en el resupuesto, se les debe de otorgar un recono-
cimiento publico dentro de las organizacién, asimismo, aquellos que por causa
injustificada no logren las metas presupuestales a su cargo, deberdn de ser
recriminados en forma privada, tomindose, posteriormente, si asi es requerido,
las medidas pertinentes.

Principio de la participacion. Especifica que todos los integrantes de una
empresa, deben participar en el funcionamiento presupuestal, lo cual implica que
el personal primeramente contribuya en la preparacién del presupuesto y después,
al conocer como quedé integrado, facilite su cumplimiento mediante su partici-
pacion activa.

Principio de la oportunidad. Los presupuestos, para que sean eficaces, necesitan
ser oportunos, es decir, deben estar concluidos antes de que se inicie el periodo
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presupuestal, de tal manera, que siempre exista la posibilidad de aplicarlos
convenientemente.

Este principio también se refiere a la presentacién de informes y reportes
presupuestales, justamente en su tiempo, cuando es posible tomar decisiones
correctivas que se puedan aplicar oportunamente.

Un presupuesto cuando no sea oportuno, es decir, que no sea presentado a
tiempo para su aplicacién, no tendrd ninguna validez y obviamente, los fines que
se persiguen se verdn reducidos al minimo.

Principio de la flexibilidad. Se refiere a que los presupuestos, deben de estar en
condiciones de considerar los cambios y las modificaciones que se presenten
en el transcurso del periodo presupuestal, derivado de las circunstancias.

En consecuencia, el presupuesto debe tener un alto grado de flexibilidad, lo
que significa, en otras palabras, el amoldamiento a las nuevas condiciones que se
vayan presentando. Esto no significa, que sea posible cambiar los fines u objetivos
que se persiguen, mds bien los medios que se utilizardn para alcanzarlos.

Precisamente la técnica presupuestal, previendo esta situacién, ha desarrollado
los presupuestos flexibles, los cuales estin encaminados a resolver tal problema.

Principio de la contabilidad. Para que un presupuesto sea eficaz, se requiere que
la contabilidad general tenga propdsitos comiines con el presupuesto, es decir, se
necesita que la estructura contable esté, estrechamente ligada a la técnica presu-
puestal, con el propésito de que tanto uno como el otro cumplan sus propios
objetivos.

De manera especial, se pide que la contabilidad determine por acumulacién de
costos, los centos de responsabilidad que la administracién ha sefialado dentro
de los presupuestos, para que al establecer comparaciones entre los hechos
ocurridos y contabilizados dentro de cada centro de responsabilidad, con lo
esperado con los presupuestos, sea posible, si es que existen, el conocimiento de
las desviaciones y a través del andlisis de éstas, se sefialen a los responsables.

A lo anterior se le domina genéricamente: Contabilidad por dreas de respon-
sabilidad.

Principio de las excepciones. Establece que a los funcionarios y los ejecutivos de
una empresa, no debe exigirseles el conocimiento de cémo se realizan la totalidad
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de las operaciones, pues aparte de ser injusto, estas personas quedarfan inundadas
de detalles, haciendo dificil e imprictica su labor.

Por lo tanto, se requiere que el personal de alto nivel ejecutivo, esté dedicado
aresolver inicamente aquellas operaciones excepcionales, encontrindose también
en disposicién de atender, exclusivamente, aquellos resultados que conforme el
presupuesto, se encuentran fuera del mismo, constituyendo la excepcién. A esto
se denomina administrar por excepciones.

Principio de las variaciones. Determina que todas las desviaciones que se
presenten, deben de ser cuidadosamente analizadas, con el fin de conocer las
razones que las provocaron.

Conocidas dichas razones, serd necesario tomar las medidas pertinentes para
evitarlas en el futuro y naturalmente, para conocer a los responsables y exigirles
el cumplimiento cabal de su trabajo. De nada servirfan los esfuerzos que se
hicieron para preparar el presupuesto, si no se hiciera el andlisis de las desviaciones.

Principio de autoridad. Al preparar el presupuesto y, precisamente en su
estructura, se deben sefialar quiénes poseen autoridad para decidir, es decir, se
senalan a los responsables dentro de cada drea de actividad de la empresa. Como
se sabe, la autoridad es la facultad normalmente delegada que tiene una persona
para mandar dentro del campo de sus atribuciones, es decir, de su drea de
actividades.

Es indispensable la fijacién de autoridades, pues de otra manera, no serd posible
sefialar responsabilidades. Recuérdese que el principio de organizacién indica que
no hay responsabilidad sin autoridad.

Principio de conciencia de los costos. De las investigaciones realizadas en el campo
de la psicologia sobre la conducta del individuo, se ha observado que todas las
personas, sobre todo funcionarios, tienen una actitud a la cual se ha denominado
“Conciencia de los costos”, y a través de esos estudios se ha determinado que el
individuo por razén natural tiende a imitar a sus semejantes. El sistema presu-
puestal aprovecha esos estudios, tratando de educar a los funcionarios para que
los subordinados los imiten.

Todas las decisiones tienen que ver o influyen en los costos, ya sea por
adquisicién de maquinaria, de otros activos, o bien, contrataciones de personal,
etc., teniendo esas decisiones trascendencia en los costos. De cada una de esas
alternativas a tomar, debe de elegirse siempre la mejor conociendo la repercusion
que van a tener, es decir, tener conciencia de lo que cuesta.
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Principio de normas. Este principio nos indica, que una norma aceptada permite
a los subordinados actuar dentro de los limites que ésta senala, sin necesidad de
una vigilancia estrecha de sus superiores. Los presupuestos constituyen la norma
por excelencia para todas las operaciones de la empresa.

6. PERIODO DEL PRESUPUESTO

Un buen sistema de control presupuestario, incluye cada una de las operaciones
que celebrard la empresa dentro de un periodo establecido, mismo que ha sido
determinado conforme a los siguientes factores:

1. Periodo que abarca la rotacién de inventarios para el efecto: es necesario
coordinar el periodo del presupuesto con el ciclo rotativo de inventarios,
haciendo hincapié en que las necesidades de temporada y las variaciones
estacionales, hacen alterar las ventas y éstas, los inventarios.

2. Mérodos de financiamiento: si la empresa tiene créditos de instituciones
bancarias, los vencimientos nos determinarin el periodo del presupuesto.

3. Condiciones del mercados: si las condiciones son inciertas debido a situa-
ciones inestables en los campos econémico, politico y social, se aconseja
que el periodo del presupuesto sea corto. Por el contrario, si la condicién
del mercado es regular y estable, el periodo del presupuesto puede ser largo.

4. Duracién del periodo contable: es prictico y conveniente elaborar el
presupuesto conforme al ejercicio contable, debiéndose terminar ambos en
la misma fecha, por lo regular, el periodo del presupuesto es de un ano,
dividido en trimestres y, éstos, en meses.

7. VIGILANCIA DEL CONTROL PRESUPUESTAL

La vigilancia de la ejecucién de los presupuestos, puede ser efectuada por una
O varias personas, segtin la capacidad econémica de la empresa, si son varias
personas, éstas constituirdn el comité de vigilancia, cuyas funciones podrin ser
las siguientes:

1. Tomar decisiones sobre la variacién de normas y politicas que afecten a
varios departamentos de la empresa.

2. Aprobar los presupuestos.

Efectuar estudios de informes de los resultados reales con los estimados.

4. Recomendar en su caso, la adopcién de medidas correctivas.

o
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8. GRAFICA DE FLUJO EN LA ELABORACION DE

PRESUPUESTOS

Director general: informa
de las perspectivas y
objetivos de la
empresa para el
ejercicio presupuestal.

El comité presupuestal:
evaliia los objetivos
y coordina los intereses
de las diferentes
divisiones del negocio.

I

El comité de presupuestos:
elabora el plan de accidn.

El comité del presupuesto:
discute el plan con la direccidn
general y obtiene su aprobacion.

]

Finanzas elabora la
estadistica de costos y
gastos departamentales de
gjercicios anteriores

El director del presupuesto:
proporciona los instructivos y los
formularios a todas las
divisiones de la empresa.

I

Finanzas distribuye esta
informacidn a cada jefe
de departamento

Los gerentes de cada division:
se re(inen con sus colaboradores
y establecen las metas
de cada departamento.

[

|

]

Cada jefe de departamento
elabora su presupuesto tentativo,
con base en las estadisticas y
de acuerdo a los instructivos
y formularios recibidos

10. Septiembre

4 Septiembre

20 Septiembre

28 Septiembre

30 Septiembre

5 Octubre

15 Octubre
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El gerente de division:
aprueba los presupuestos

departamentales de su 4rea.

Los presupuestos
departamentales de cada
division se envian al
director de presupuestos.

El director de
presupuestos: ensambla y
sumariza los presupuestos
departamentales y obtiene
el presupuesto tentativo.

El presupuesto tentativo
se presenta al comité
de presupuestos para

su discusion y aprobacién.

El presupuesto tentativo
se presenta al director

general para su aprobacion.

I

Correcciones al
presupuesto, si las hay.

|

El director del presupuesto:

emite el presupuesto
oficial y lo distribuye
a los gerentes de division.

I

10 Octubre

15 Octubre

20 Octubre

3 Noviembre

6 Noviembre

15 Noviembre

10. Diciembre

Cada gerente de division
a su vez, distribuye
el presupuesto a sus

jefes de departamento.

Se inicia el proceso del
control presupuestal.

15 Diciembre

1o. Enero
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Presupuesto
de ventas.

Presupuesto
de otros
ingresos.

Presupuesto

do cocto do

produccion.

Presupuesto
de costo de
distribucion.

Presupuesto de
participacion
de utilidades a
trabajadores.

Presupuesto
de impuesto
sobre la renta
I.G.E.

Politica
financiera.

|

Plan de aplicacion

de utilidades o
aumentos de
capital social.

Estado de
resultados:

presupuesto.

iy

Estado de posi-
cién financiera:

presupuesto.

Presupuesto
de caja
y bancos.

Presupuesto
de cuentas
por cobrar.

Presupuesto

de inventarios.

Presupuesto
de activo fijo.

Presupuesto
de cuentas
por pagar.

Presupuesto
de capital.
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Ahora bien, la persona o personas encargadas de vigilar el control presupuestal,
deberdn reunir las siguientes caracteristicas:

a)
b)

¢)

a)

Conocimientos de contabilidad en general.

Habilidad para analizar la organizacién de la empresa, que les permitan
formular grificas de divisién departamental delineando deberes y autoridad
de los principales funcionarios y empleados.

Habilidad para revisar y modificar procedimientos y formas utilizadas en
el desarrollo de los presupuestos.

Habilidad para preparar organigramas y manuales de personal.

9. FORMAS

A continuacién veremos algunas formas que, a manera de sugestién, pueden
coadyuvar al mejor desarrollo y control del presupuesto, dichas formas son las
siguientes (y ocho de estas formas, se presentan en las pdginas siguientes):

a)
b)
¢)
d)
¢)
bjj
)
h)
)

Informe de posicion financiera.
Informe de resultados y eficiencia.
Informe de ventas.

Informe de produccion.

Informe de tiempo de produccién.
Informe de cobranzas.

Informe de fondos.

Informe de contabilidad.

Informe de relaciones humanas.

Presupuesto de ventas

“Presupuesto financiero, integrador y coordinador, expresado en términos
monetarios, que tiene por objeto: evaluar en forma programada, las ventas que
prevalecerdn en el futuro de una empresa, para tomar decisiones y lograr objetivos
preestablecidos”.

Férmula:

PV=VR (1 +TFV)(1 + TFE) (1 + TFA)



Nombre de la empresa
Informe de posicién financiera
Fecha:

(Cifra en miles de pesos)

Conceptos

Saldos a fin de mes Diferencias

Presupuesto Real de menos de més

Observaciones

Efectivo en caja y bancos
Clientes
Almacén de materiales
Almacén de productos en proceso
Almacén de productos terminados
Activo fijo
Otros activos

Sumas
Proveedores
Otras deudas a corto plazo
Deudas a largo plazo
Capital social
Superavit

Sumas

Comentarios:

|ersendnsa.ud j03u0)

SiLc



Nombre de la empresa
Informe mensual de resultados y eficiencia
Mes de:
(cifras en miles de pesos)
Resultados del mes Resultados acumulados .
Observaciones
Presupuesto % Real % Presupuesto % Real

Ventas netas

Costo de ventas

Gastos de administracion
Gastos de venta

Gastos financieros

Provisién para participacion de
utilidades

ISR

Utilidades (después de ISR)

Comentarios:

9lc
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Nombre de la empresa
Informe del tiempo de produccion
Mes de:
fen horas)
Presspuesto Hs. sogdn Hs. de produccidn % de la capacidad
) mensual de presupuesto por la ’ rg i A mvecza bl % de eficiencia
Departamento de: produccién prod. real P
A B c B+C c+8B
Observaciones:

|ersendnsa.d j0.3u0)

6LC



Nombre de la empresa
Informe de cobranzas
Fecha:

Presupuesto

Real

Diferencia

Atrasado + de 30 dias

Atrasado + de 30 dias

Atrasado + de 90 dias

Cuentas en litigio

Cobrado atrasado

Observaciones:

oce
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Nombre de la empresa
Informe de contabilidad en dias de atraso
Fecha:
Manual Mecénico Computadora

Registro diario general

Registro mayor general

Registros diarios especiales

Registros mayores auxiliares

Estudios especiales

Observaciones:

|ersendnsaud j0.3U0)

Lee



Informe de relaciones humanas

Mes:

Nombre de la empresa

Conceptos

Del mes

Acumul.

Altas

Bajas

Némina

IMSS

ISR

SAR

INFONAVIT
Participacion utilidades
Servicios personales
Cursos y programas

Otros

Observaciones:

(444
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De donde:
PV Presupuesto de ventas.

VR = Ventas reales.

TFV = Tasa de factores de ventas.

TFE =  Tasa de factores econdmicos.
TFA =  Tasa de factores administrativos.
Ejemplo:

Industrial, S.A., vendié el afo pasado $ 40,000 MP. ¢Cual serd el presupuesto
~ de ventas sumario para el siguiente afio, si se espera una tasa de factores de ventas
de 20%+ por contratos y pedidos especiales, publicidad, comisiones, etc., una
tasa de factores econémicos de 10%+ por efecto de la inflacién, devaluacion
monetaria, etc., y una tasa de factores administrativos de 5%+ por toma de
decisiones de directivos, en relacién al cambio de politica de produccion, nueva
politica de mercados, etc.?

PV=VR (1 +TFV)( + TFE) (1 + TFA)

PV =40,000 (1 +0.20) (1 + 0.10) (1 + 0.05)

PV =48,000 (1.10) (1.05)

PV =52,800 (1.05)

pv = ($ 55,440 MP

Cuadyro del presupuesto sumario de ventas

Ventas reales del ano anterior

Factores de ventas, por contratos

y pedidos especiales, publicidad y comisiones
$ 40,000 x 0.20 =

Presupuesto con factores de venta

Factores econdmicos, por inflacién

y devaluacién monetaria $ 48,000 x 0.10 =
Presupuesto con factores de venta

y econémico

Factores administrativos, cambio de

politica de produccién, nueva politica de
mercados, etc. $ 52,800 x 0.05 =
Presupuesto sumario de ventas

$ 40,000 MP

8,000 MP

——

$ 48,000 MP
4,800 MP
52,800 MP

2,640 MP
$ 55,440 MP
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CONTROL FINANCIERO DU-PONT

1. CONCEPTO

“Método de control financiero y correccién de desviaciones de los factores de
inversién, resultados y objetivos integrales de una empresa comercial, industrial
o financiera, piblica, privada o mixta”.

Dentro de los factores de inversion, tenemos los activos de la empresa.

Dentro de los resultados, tenemos a las ventas netas, costo de ventas netas,
costos de distribucién y costos de adicién.

Como objetivos integrales de una empresa, tenemos la prestacién de servicios,
a la colectividad y la obtencién de utilidades.

2. FORMULAS

El método Du-Pont, ademds de tomar como base el activo del balance pro-
forma o presupuesto, y el estado de resultados pro-forma o presupuesto, toma la
siguiente férmula general:
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Utilidad neta  Ventas netas

e = Ventas netas = Activo total

De esta formula, la utilidad neta entre las ventas netas recibe el nombre de
porciento de la utilidad, y la férmula de ventas netas entre el activo tortal se
denomina, rotacion del activo.

3. EJEMPLO

Una empresa establece como objetivo integral, el obtener en el siguiente
ejercicio una rentabilidad de la inversion de 20%, asi como un porciento de utilidad
de 5% y ventas netas de diez millones de pesos. Ahora bien, se pide formular la
grifica del método Du-Pont.

Datos:
Ventas netas $ 10'000,000.00 100%
- Costo de ventas netas 5'400,000.00 _54%
Utilidad sobre ventas netas 4'600,000.00 46%
- Costos de distribucion 3'600,000.00 _36%
Datos Utilidad antes de provisiones 1'000,000.00 10%
obtenidos de los - Costos de adicion 500,000.00 _5%
presupuestos y Utilidad neta $ _500,000.00 _5%
estados
pro-forma Activo circulante:
Caja y bancos $ 250,000.00
Cuentas por cobrar 750,000.00
Inventarios 500,000.00
Suma $ 1'500,000.00
Inversidn fija:
Activo fijo $ 1'000,000.00
Total del activo $ _2'500,000.00
b Utilidad neta  500,000.00
% do utiided = Ventas netas — 10,000.00 — %
Férmulas . . Ventas netas _ 10°000,000
Rotacidn del activo = -t o toral = 2'500,000 ~
Rentabilidad de la inversion = 5% x 4 = 20%




Costo de ventas netas
5°400,000.00
54%

+

Costos de distribucion
3°600,000.00
36%

Ventas netas
10°000,000.00
100%

l

Grafica del método Du-pont

+

Costos de adicion (ISR y PTU)
500,000.00
5%

Costo total
9°500,000.00
95%

Utilidad neta
500,000.00

5%

Caja y bancos
250,000.00

Ventas netas
10°000,000.00
100%

Porciento de utilidad
5%

Ventas netas
10°000,000.00

Rentabilidad de la
inversitn
20%

Rotaci6n del activo

Cuentas por cobrar

Activo circulante

4%

Activo total
2°500,000.00

750,000.00 1°500,000.00
+
Inventarios
500,000.00
+
Magquinaria
800,000.00
Activo fijo
L 1'000,000.00

Equipo de oficina
200,000.00

Nota: en cada cuadro deberan presentarse cifras del presupuesto, cifras reales y variacion.

juod-n(g olaloueuly [01U0D
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Esta grifica recibe el nombre de Master, la cual generalmente es anual.
La grifica anual, se puede dividir en cuatro grificas trimestrales.

La grifica trimestral se divide a su vez, en tres mensuales, y cada una de éstas,
en cuatro semanarias, todas las de este tipo se denominan “grificas Junior”.

Ahora bien, los directivos de empresas publicas o privadas que tienen estable-
cido el método de control financiero Du-Pont, al conocer las variaciones y com-
parar las cifras del presupuesto con las cifras reales, tomardn decisiones tendientes
a mantener, dentro de los margenes de seguridad preestablecidos por la empresa,
a los factores de inversion, a los resultados y a los objetivos integrales, para que
en caso de que el porcentaje de utilidad sea de 10%, baste con tener una rotacién
del activo de 2, para llegar al 20% de la rentabilidad de la inversion, etc.



CAPITULO 2 3
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CONTROL FINANCIERO PEMA

1. CONCEPTO

“Método de control y correccién de variaciones, entre cifras proyectadas y cifras
reales, de la estructura financiera, asf como de los resultados y objetivos integrales
de una empresa, publica, privada o mixta”.

Dentro de la estructura financiera de una empresa, tenemos: pasivo circulante,
pasivo fijo, pasivo diferido, capital social, superdvit o utilidades (lado derecho del
balance general).

Dentro de los resultados, tenemos: las ventas netas, costos de ventas netas,
costos de distribucién, costos de adicion, etc.

Dentro de los objetivos integrales de una empresa, tenemos: la prestacion de
servicios a la colectividad (empresa puiblica) la obtencion de utilidades (empresa
privada), la obtencion de vecursos financieros, etc.

Este método mexicano de control financiero, se estd aplicando con mis
frecuencia en un mayor niimero de empresas (método del autor de esta obra).
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2. FORMULA

El mérodo de control financiero PEMA, toma como base ¢l balance general
pro-forma, el estado de resultados pro-forma vy las siguientes formulas:

(1)

(2)

De done:

CT
PF

PD
CS

UT
VN
Ccv
CD
CA

CT=PF+PD +CS+UT-AF -AD

UT=VN-CV-CD-CA

Il

Capital de trabajo.
Pasivo fijo.

Pasivo diferido.
Capiral social.

Utilidad neta.

Ventas netas.

Costo de ventas netas.
Costos de distribucion.
Costos de adicion.

La férmula (1) se obtiene del balance general pro-forma, como sigue:

(Férmula general) Activo = Pasivo + Capital

(Formula analitica) AC + AF + AD = PC + PF + PD + CS + UT o superavit.

Ahora bien, como el activo circulante menos el pasivo circulante es igual al
capiral de trabajo (CT = AC - PC), sustituyendo tendremos:

CT+AF +AD=PF + PD + CS+ UT

Pasando el AF y el AD al miembro derecho, tendremos:

CT=PF+PD +CS +UT -AF-AD

La férmula (2) se obtiene del estado de resultados pro-forma.
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3. EJEMPLO
Una empresa establece como objetivos integrales para el siguiente ejercicio:

a) Obtener una utilidad del 5% sobre sus ventas netas proyectadas.

b) Sus ventas netas proyectadas son de $ 200 millones de pesos.

¢) Incrementar sus recursos financieros, en un 10% sobre sus ventas netas
proyectadas (200, millones x 0.10) = 10 millones de pesos.

Asimismo, se pide hacer la grdfica del método PEMA.

(cifras en millones de pesos)

( Ventas netas $ 200 100%

Datos - Costo de ventas netas 120 60%
obtenidos de Margen sobre ventas S 80 40%
los presupuestos < — Costos de distribucion 60 30%
y estados Margen antes de provisiones $ 20 10%
pro-forma. — Costos de adiciéon 10 5%

| Utilidad neta $ 10 5%

Para realizar los resultados anteriores, sc¢ proyecta:

1. Obtener un crédito bancario (préstamo) a largo plazo de $ 6 millones de
pesos (+ el pasivo fijo) (+ aumento) (- disminucién).

2. Cobrar anticipadamente intereses a nuestros deudores $ 1 millén de pesos
(+ el pasivo diferido).

3. Aumentar el capital social, vendiendo acciones por $ 5 millones de pesos.
4. Vender maquinaria obsoleta por $ 1.5 millones de pesos (-del activo fijo).
5. Vender papeleria y articulos de publicidad que no se va a utilizar, en $ .5
millones de pesos (- del activo diferido).
(1) CT=PF+PD+CS+UT-AF-AD

CTr=6.0+10+50+0-15-0.5

CT=12.0-20

CT = 10.0 mullones de pesos.
Férmulas <

2) UT=VN-CV-CD—+CA
UT =200.0 -120.0 -60.0 -10.0
UT =20.0 -190.0

\ UT = 10.0 mullones de pesos.
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La grifica anterior es anual, y recibe el nombre de grifica Master.

Por lo general, se divide en grificas semestrales, o en grificas trimestrales, o
bien, en grificas mensuales, etc., y se denominan grificas junior o analiticas.

Las empresas que implanten este método de control financiero, al conocer las
cifras reales y compararlas con las cifras proyectadas, obtendrdn variaciones,
mismas que servirdn de base para la toma de decisiones, de tal manera, que los
resultados y objetivos integrales, se mantengan dentro de los mdrgenes de
seguridad que tenga establecidos la empresa, por ejemplo: si en lugar de lograr
una utilidad de $ 10 millones de pesos se obtienen slo $ 8 millones, bastari con
aumentar el pasivo fijo (conseguir un préstamo a largo plazo), o bien, aumentar
el capital social, 0 una combinacién de ambos, etc. Todo esto, es con el objeto de
contar con recursos financieros por $ 20°000,000 de pesos.



CAPITULO 2 4
—

CONTROL FINANCIERO MIXTO:
PEMA-DUPONT

1. CONCEPTO

“Método de control y correccién de variaciones entre cifras proyectadas y cifras
reales de factores de inversién, resultados, objetivos integrales v estructura finan-
ciera de una empresa publica, privada o mixta”.

2. FORMULAS

En este caso, utilizamos tanto la férmula de la rentabilidad de la inversién,
como la férmula de capital de trabajo y resultados (ver capitulo 22 y 23).
Utilidad neta  Ventas netas

Rentabilidad de la inversion = X =
Ventas netas =~ Activo total

Capital de trabajo = PF + PD + CS + UT - AF - AD

Utilidad neta = VN — CVN - CD - CA



+

Pasivo diferido

+

Capital social

+

Activo diferido

| Grafica del método PEMA-Dupont |

Estructura
financiera

Activos
no-circulantes

Costo de ventas
netas

Ventas netas

|

+

Costos de

Costo total

distribucién

+
Costos de adicion

Caja y bancos

+
[ Cuentas por cobrar | ——{ " Activo circulante }—
+

Equipo de oficina

+

Gastos de

Activo diferido

constitucion

Capital de trabajo

Utilidad neta

Ventas netas

Activo total

Recursos finan-
cieros a obtener

Porciento
de utilidad

Rentabilidad de la
inversidn

Rotacién del
activo
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ADMINISTRACION FINANCIERA
DEL CAPITAL DE TRABAJO

1. CONCEPTO DE CAPITAL DE TRABAJO

“Diferencia que existe entre el activo y el pasivo circulante”.

(CT=AC -PC), Capital de trabajo es igual al activo circulante menos el
pasivo circulante, o bien:

“Parte del activo circulante que se financia con préstamos a largo plazo”.

2. OBJETIVO DE LA ADMINISTRACION FINANCIERA
DEL CAPITAL DE TRABAJO

“Tiene por objeto, manejar adecuadamente el activo y el pasivo circulante de
una empresa, para mantenerlos a un nivel aceptable y evitar caer en estado de
insolvencia y atin de quiebra”.

De lo anterior se desprende que los activos circulantes de una empresa (caja,
bancos, clientes, deudores, inventarios, inversiones realizables, etc.) deben admi-
nistrarse eficientemente, mantener liguidez, sin mantenerlos a niveles altos.
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Los pasivos circulantes (proveedores, acreedores, etc. ), fuentes de financiamien-
to a corto plazo, deben administrarse cautelosamente para obtenerlos, controlar-
los y utilizarlos de la mejor manera posible segtin las circunstancias.

A continuacion, estudiaremos la relacién que existe entre el activo y el pasivo
circulante mientras que en los préximos cinco capitulos, estudiaremos la admi-
nistracién financiera bdsica del capital de trabajo en forma individual.

3. RENTABILIDAD, RIESGO Y CAPITAL DE TRABAJO

En toda empresa existe relacién entre la rentabilidad, el riesgo v el capital de
trabajo.

Formula de ventabilidad:

En términos generales, la rentabilidad es igual a las ventas netas menos el costo
total.

RE=VN -CT

10 = 100 -90

Rieggo: “es la probabilidad de que una empresa llegue a ser insolvente e incapaz
de pagar sus deudas”.

El 7ieggo de ser insolvente, se calcula utilizando las férmulas del capital de
trabajo:

AC < PC (Activo circulante menor que pasivo circulante).

AC
PC - menor de $ 2.00.

(Activo circulante entre pasivo circulante, da una razén inferior a $ 2.00).
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4. ALTERNATIVAS ENTRE RIESGO Y RENTABILIDAD
Existen tres alternativas, y son:
1. A mayores ventas netas mayor rentabilidad.
a>VN>RE
Ejemplo: partiendo de nuestra férmula:
RE=VN -CT
10 = 100 -90
Aumentando las ventas netas en 5 tendremos:
RE=VN-CT
15 =105 -90

Por lo tanto, aumentando las ventas netas de una empresa y manteniendo los
mismos costos, aumentan las utilidades.

2. A menor costo total mayor rentabilidad.
a<CT>RE

Ejemplo: partiendo de nuestra férmula:
RE=VN -CT

10 = 100 -90

Reduciendo el costo total en 5 tendremos:

RE=VN-CT

En este sentido, cualquier reduccién en costos aumenta la utilidad de una
empresa.
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3. A mayores ventas netas y menor costo total, mayor rentabilidad.
(@>VN<CT)>RE

Ejemplo: partiendo de nuestra férmula:

RE=VN-CT

10 = 100 -90

Aumentamos las ventas en 5 y reducimos el costo en 5, tendremos:
RE=VN-CT

20 =105 -85

De lo anterior se desprenden las siguientes reglas financieras:

1. A mayor rentabilidad mayor riesgo de ser insolvente.

a>RE >RI

2. A menor riesgo menor rentabilidad.

a <RI <RE

3. A mayor capital de trabajo menor riesgo de ser insolvente.
a>CT <RI

4. A mayor capital de trabajo mayor liquidez.

a>CT>LI

5. NIVELES DEL ACTIVO CIRCULANTE
Férmula:

AC
NAC = AT
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“El nivel del activo circulante es igual al activo circulante entre el activo tortal”.
Casos (existen tres casos, a saber):

Primer caso

A mayor nivel del activo circulante menor rentabilidad y menor riesgo de ser
insolvente.

a>NAC <RE <RI
Lo anterior en virtud de que:

a) Disminuye la rentabilidad, porque los activos circulantes son menos renta-
bles que los activos fijos de una empresa (empresa industrial).

b) Disminuye el rieggo de insolvencia, puesto que al aumentar el activo circu-
lante y permanecer igual el pasivo circulante, aumente el capital de trabajo
y disminuye el riesgo.

Segundo caso

A menor nivel de activo circulante mayor rentabilidad y mayor riesgo de ser
insolvente.

a <NAC > RE > RI
Lo anterior en virtud de que:

a) Aumenta la rentabilidad, ya que los activos fijos que aumentan generan
mayores rendimientos que los activos circulantes.

b) Aumenta el rieggo de insolvencia, ya que al disminuir el activo circulante,
disminuye el capital de trabajo y aumenta el riesgo.

Tercer caso

Mixto (Primer caso + segundo caso).
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6. NIVELES DEL PASIVO CIRCULANTE

Foérmula:
PC
NPC = AT

“Los niveles del pasivo circulante son iguales al pasivo circulante entre el activo
total”.

Casos (exiten tres casos a saber):
Primer caso

A mayor nivel del pasivo circulante, mayor rentabilidad y mayor riesgo de ser
insolvente.

a>NPC>RE>RI
Lo anterior en virtud de que:

a) Aumentalarentabilidad, porque el financiamiento a corto plazo PC (pasivo
circulante), es mds barato que el de largo plazo PF (pasivo fijo), lo que
ocasiona menores intereses, menor costo y por ende, mayor utilidad.

b) Aumenta el rieggo, al aumentar el pasivo fijo y disminuir el capital de trabajo.

Segqundo caso

A menor nivel del pasivo circulante, menor rentabilidad y menor riesgo de
insolvencia.

a <NPC <RE <RI
Lo anterior en virtud de que:

a) Disminuye la rentabilidad, supuesto que al utilizar financiamiento a largo
plazo, ocasiona mayores intereses, mayor costo y por ende, menor utilidad.

b) Disminuye el riesgo, al aumentar el capital de trabajo, debido a la disminu-
cién del pasivo circulante, disminuye el riesgo.
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Tercer caso
Mixto (Primer caso + segundo caso).
También, existe el caso por la unién de casos tanto de niveles del activo como

del pasivo circulante.

7. ESTRUCTURA DEL CAPITAL DE TRABAJO Y
DECISIONES FINANCIERAS

En términos generales, los acreedores a corto plazo (pasivo circulante) prestan
para invertir en el activo circulante, jamds para invertir en el activo fijjo, aun cuando
en la prictica, en ocasiones no suceda asi.

En ese sentido de cosas, una decision financiera importante y delicada, es la
forma en que debe utilizarse el pasivo circulante para financiar el activo circulante.

Al respecto existen tres decisiones financieras, a saber:
Primera decision: LIBERAL (HEDGING).

“El activo circulante debe financiarse con el pasivo circulante” y “el activo fijo
debe financiarse con el pasivo fijo”.

Por tanto, el pasivo circulante, sirve para requerimentos ESTACIONALES y el
pasivo fijo, sirve para requerimentos PERMANENTES.

Esta decision es muy riesgosa, puesto que se trabaja sin capital de trabajo y,
llegado el caso de necesitarse fondos imprevistos, es dificil conseguirlos, ya que
cada empresa tiene una capacidad limitada de préstamos a corto plazo, sin
embargo, ocasiona mayor rentabilidad y también mayor riesgo.

Segunda decision: CONSERVADORA.
“Tanto el activo circulante como el activo fijo, se financian con fondos del
pasivo fijo, sirviendo el pasivo circulante tinicamente para emergencias y desem-

bolsos inesperados e imprevistos.

En este caso, el pasivo fijo sirve para requerimientos ESTACIONALES y PERMA-
NENTES. El pasivo circulante servird sélo para emergencias.
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Con esta decision, se mantiene un alto nivel de capital de trabajo, ocasionando
menor rentabilidad y menor riesgo.

Tercera decision: MIXTA (Decision liberal + Decision conservadora).

Decision financiera que se encuentra en un punto entre la liberal y la conser-
vadora, es decir, decisién de:

Altas utilidades y alto riesgo + Bajas utilidades y bajo rieggo
2




CAPITULO 2 6
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ADMINISTRACION FINANCIERA DEL
EFECTIVO EN CAJA Y BANCOS

1. CONCEPTO DE CAJA Y BANCOS

“Dinero disponible en efectivo, que tiene una empresa en sus cajas o en cuenta
de cheques, para el desarrollo normal de operaciones”.

2. OBJETIVOS DE LA ADMINISTRACION FINANCIERA
DEL EFECTIVO EN CAJA Y BANCOS

“Tiene por objeto manejar adecuadamente el efectivo en caja y bancos, para
pagar normalmente los pasivos y erogaciones imprevistas, asi como reducir el
riesgo de una crisis de liquidez”.

3. DIAGRAMA DE FLUJO DEL EFECTIVO EN CAJAY
BANCOS

Véase diagrama en la siguiente pagina.



Flujos financieros y legales

Flujos de operacién

Flujo de fondos en la empresa

1 1
: ; Ventas al contado — Costos de Productos
1 | e .
h ' ventas terminados
| |
| |
1 Intereses |
' recibidos : Ventas a
crédito
. Intereses Pago de : Cuan:)as por
! intereses . )
: !
1 |
1 1
| |
] I
| 1
! ! Costos
Impuestos Y

: P : Gastos en efectivo Costos de Produccion
|
! operacidn y en
1 salarios proceso
1
| Caja
1

. Pago ¥
i P:sn:;) Friiiaros bancos Compra de activos Activos
. e Depreciacion fijos
: Venta de activos netos
|
| Dmdt?n.d % T Compras en efectivo
1 y readquisiciones )
- de acciones 4 Compras a crédito '
1 Capital | ’ Cuentas por Materias ]
. contable Venta de ! P pagar primas
¢ acciones -
| 1

9ve

2J3I10URUl UQIDRJISIUILUPE 8P SODISEq SOIUBLIS|T



Administracion financiera del efectivo... 247

4. MOTIVOS DE LA POSICION DEL EFECTIVO EN
CAJA Y BANCOS

a) Para operaciones normales.
b) Para operaciones de precaucion.

¢) Para operaciones de especulacion.

Operaciones normales, tales como operaciones de compra de articulos estacio-
nales, compra de inventarios, etc., para ventas en navidad, reyes, etc.

Operaciones de precaucion, urgencias, contingencias, tales como huelgas, paros,
- incendios, campanias imprevistas de publicidad, etc.

Operaciones de especulacion para aprovechar oportunidades, compras masivas
con buenos descuentos, etc.

5. ROTACION DE CAJA
Concepto:
“El nimero de veces que el efectivo en caja y bancos rota en un ano”.
Férmula:

Desembolsos anuales en efectivo
Saldo promedio de caja

Rotacion de caja =

Ejemplo:

DAE
RC="5pc
RC $ 6°000,000.00

~ $ 2°000,000.00
RC = 3 veces.

Para este caso, “el saldo promedio de caja y bancos, roté 3 veces durante el
an?

ano-.
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6. NIVEL DE FONDOS

Concepto:

“El minimo de efectivo en caja y bancos, que necesita una empresa para el
desarrollo normal de operaciones, mds un porciento adicional para imprevistos
denominado colchén financiero™.

Foérmula:

P .
R o fitas = [ esembolsos u‘rlmules df: efectivo
rotacion de caja

+ % de colchon financiero

Ejemplo:
DAE
= o
NF [ RC ] +% CF

Fo [s 6 0003:000.00} o

NF = ($ 2°000,000.00) + 200,000.00

NF = $ 2°200,000.00

Grafica

Colchén financiero
$ 200,000.00

Nivel de fondos
$27°200,000.00

> Minimo de efectivo
$ 2°000,000.00
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7. CICLO O PLAZO MEDIO DE CAJA
Concepto:

“El tiempo que transcurre desde la erogacion para comprar la materia prima,
hasta el cobro por la venta del producto terminado™.

Férmula:

Plazo mediode caja = dias del 1127%0 wmcm
rotacionde caja

Ejemplo:

pmc =3

3

PMC =120 dias.

Por tanto, “120 dias necesita la empresa desde la erogacién para la compra de
la materia prima, hasta el cobro por la venta del producto terminado”.

8. PUNTO DE EQUILIBRIO DE EFECTIVO EN CAJA
Y BANCOS

Concepto:

“Importe de ingresos en efectivo, necesario para absorber los costos fijos y
variables en efectivo de una empresa publica o privada”.

Férmula:

Costo fijos en efectivo
Costos variables en efectivo
Ventas en efectivo

Punto de equilibriode efectivo=
1.00 -

Ejemplo:

Una empresa tiene $ 40,000.00 de costos fijos en efectivo, sus costos variables
en efectivo son de $ 50,000.00 y sus ventas de contado en efectivo son de
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$ 100,000.00. ¢Cudl serd el punto de equilibrio de efectivo si la unidad se vende
a $ 10.00?

PEE=—SFE
1.00 - SVE
: VE
40,000.00
s 1 00 _50,000.00
7100,000.00
40,000.00
PEE =100 -050
40,000.00
PEE=—07%0

PEE = $ 80,000.00.

El punto de equilibrio en unidades, se obtendrd dividiendo los $ 80,000.00
entre el precio de venta unitaria $ 10.00, o sea 8,000.

Grafica del punto de equilibrio de efectivo

r
Ingreso y costos
(miles de pesos)

$400 | Ingresos totales

300 |
Costos totales
200 -
Punto de equilibrio
100 | en efectivo
80 f=- ==~

Costos fijos

1 1 1 1 A 1
5,000 1 10,000 15,000 20,000 25,000 30,000 35,000 40,000
8,000 Unidades producidas y
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9. ESTRATEGIAS FINANCIERAS DE CAJA'Y BANCOS
a) Demora en pagos:
“Dilatar los pagos sin deterioro de la reputacién crediticia de la empresa”.
Ejemplo:

Una empresa tarda 45 dias en pagar el saldo promedio a proveedores, sin em-
bargo, desea demorar sus pagos. ¢Qué repercusiones financieras tendrd?:

Antes:

Dias del arno comercial

Plazo medio de pagos =

Compras netas
Promedio de saldos de proveedores

PMP = ash

16°000,000.00
2°000,000.00

PMP=%

PMP = 45 dias.
Después:

360
PMP =

16°000,000.00
2°667,000.00

360
PMP = P

PMP = 60 dias.

Demora en pagos: 60 —45 = 15 dias.
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Abora bien, si suponemos que la empresa tiene un ciclo a plazo medio de caja
de 120 dias, con la demora de 15 dias, se reducird a 105 dfas, por lo tanto:

360 dias .
105 dias —

la rotacidn serd = 343

Por lo que los requerimientos del efectivo disminuirdn en:

w = 1"749,271.00, es decir:

Antes necesitaba la empresa un minimo de efectivo de $ 2°000,000.00 (ver
punto 5 Rotacién de caja).

Demorando los pagos séJo necesitaremos: $ 1'749,271.00
Ahorro de efectivo $ 250,729.00

Sise supone un interés anual del 21%, la empresa tendrd un AHORRO EN COSTO
DE MANTENER EL EFECTIVO DE:

$250,729.00 x 0.21 = $ 52,653.09 (ver grificas).
b) Mayor rotacion de materia prima y menor plazo de consumo:
Ejemplo:

Una empresa tiene 40 veces de rotacién de materia prima y 9 dfas de plazo de
consumo, obtenidos como sigue:

Materia prima consumida  8°000,000.00
Promedio de inventario MP ~ 200,000.00

Rotacion de materia prima =

RM.P. =40.

Es decir, la materia prima rota 40 veces durante el ejercicio, asimismo, la
materia prima permanece 9 dias en el almacén, antes de ser enviada a produccién.
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Ahora bien, mejorando las técnicas de control, se aumenta la rotacién a 60 y

3
por ende, el plazo de consumo se reduce a 6 dfas { 6600 = 6]

Por lo que habri una disminucién de 3 dias (9 - 6) en el ciclo de caja, lo que
redundard en un ahorro tanto de efectivo, como en costo del mismo (cdlculo igual
al visto en demora en pagos):

120 - 3 = 117 dias.

360 + 117 = 3.08 de rotacion.

$ 6°000,000.00 + 3.08 = $ 1'948,052.00.

$ 2°000,000.00 - $ 1’948,052.00 = $ 51,948.00 de ahorro efectivo.
$51,948.00 x 0.21 = $ 10,909.00 de ahorro en costo.

¢) Mayor rotacion de productos en proceso y menor plazo de produccion:
Ejemplo:

Una empresa tiene 9 de rotacién de productos en proceso y 40 dias de plazo
de produccién, obtenidos como sigue:

Rotacién de productos __ Costo de produccion  $ 9°000,000.00
en proceso ~ Promedio de inventarios de ~ $ 1°000,000.00
productos en proceso

Es decir, la produccién en proceso rota 9 veces durante el ejercicio. Asimismo,
la produccién en proceso tarda 40 dias en transformarse a produccion terminada.

Ahora bien, planeando, programando y contratando mejor, se aumenta la
rotacién a 12 veces y por lo tanto, el plazo de produccion se reduce a 30 dias.

360
—=3
v

Luego entonces, se disminuye el ciclo de caja en 10 dias, lo que se traduce en
ahorro de efectivo y ahorro en costo (ver procedimiento en el inciso a):
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120 - 10 = 110 dias.

360 + 110 = 3.27 de rotacion.

$ 6°000,000.00 = 3.27 = $ 1°834,862.00.

$ 2°000,000.00 - $ 1’834,862.00 = $ 165,138.00 de ahorro de efectivo.

$ 165,138.00 x 0.21 = § 34,679.00 de ahorro en costo.

(ver grafica)

d) Mayor rotacion de productos terminados y menor plazo de ventas:
Ejemplo:

Una empresa tiene 10 veces de rotacién de productos terminados, y 36 dias
de plazo de ventas, obtenidos como sigue:

Rotacion de productos _ Costo de ventas $ 10°000,000.00 10
terminados * Promedio de inventario ~ $ 1°000,000.00
de productos terminados
360 dias 360
Plazo de ventas = RPT 0 - 36 d

Es decir, la produccién terminada rot6 10 veces durante el ejercicio. Asimismo,
la produccién terminada permanece 36 dias en el almacén, antes de ser vendidos.

Ahora bien, pronosticando la demanda, planeando y controlando eficiente-
mente, se aumenta la rotacién a 15 veces y por lo tanto, el plazo de ventas se
360

reduce a 24 dias: [—1—5— = 24 dias

Luego entonces, se disminuye el ciclo de caja en 12 dias, lo que se traduce
tanto en ahorro de efectivo, como en ahorro del costo (ver procedimiento en

el inciso a):

120 - 12 = 108 dias.

360 + 108 = 3.33 de rotacion.

$ 6°000,000.00 + 3.33 = $ 1°801,802.00.

$ 2°000,000.00 - $ 1’801,802.00 = $ 198,198.00 de ahorro de efectivo.
$198,198.00 x 0.21 = $ 41,622.00 de ahorro en costo.

(ver grifica)
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e) Mayor rotacion de clientes y menor plazo de cobranza:
Ejemplo:

Una empresa tiene 4.5 de rotacién de clientes y 80 dfas de plazo de cobranza,
obtenidos como sigue:

Ventas netas ~ $11°000,000.00

= =45
Promedio del saldo de clientes  $ 2°444,444.00 ¢

Rotacion de clientes =

360 dias
4.5

Plazo de cobranza = = 80 dias.

Es decir, el saldo de clientes rot6 4.5 veces durante el ejercicio, asimismo, los
clientes tardan 80 dfas en pagar sus cuentas, o bien, nosotros necesitamos 80 dias
para cobrarles a los clientes.

Ahora bien, acelerando la cobranza, se aumenta la rotacién a 6 veces y por lo

i
e s = 60 dias |.

tanto el plazo de cobranza se reduce a 60 dias (

Por lo tanto, se disminuye el ciclo de caja en 20 dias (80 - 60 dias), lo que se
traduce en ahorro de efectivo y en ahorro del costo (ver procedimiento general
en el inciso a):

120 - 20 = 100 dias.

360 + 100 = 3.6 de rotacién.

$ 6°000,000.00 + 3.6 = $ 1°666,667.00.

$ 2°000,000.00 - $ 1°666,667.00 = $ 333,333.00 de ahorro en efectivo.
$333,333.00 x 0.21 = $ 333,333.00 de ahorro en efectivo.

$ 333,333.00 x 0.21 = $ 70,000.00 de ahorro en costo.

(ver grificas)

10. GRAFICAS ANTES Y DESPUES DE ESTRATEGIAS
FINANCIERAS

A continuacién veremos en grificas lo descrito en el punto 9.
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Ciclo de caja antes de estrategias
{ Compra a crédito Venta a crédito de Cobro a
de materia prima productos terminados clientes
Plazo Plazo Plazo Plazo
medio medio medio medio
de de de de
consumo produccion ventas cobranza
165 dias
O
e) 9 dias 40 dias 36 dias 80 dias
— - | S e -
— — Tiempo
Plazo medio Plazo medio de caja
de pagos (165-45)
45 dias 120 dias
Pago a prgeedores 120 dias

|

Salida de caja

Entrada a caja

Ciclo de caja después de estrategias

[ Compra a crédito Venta a crédito de Cobro a
de materia prima productos terminados clientes
Plazo Plazo Plazo Plazo
medio medio medio medio
de de de de
consumo produccién ventas cobranza
120 dias
@)
o e 6 dias 30 dias 24 dlasg o 60 dias v~ Tiempo
T B o
Plazo medio Plazo medio de caja
de pagos (120-60)
60 dias 60 dias
Pago a prloveednves 60 dias

Salida de caja

Entrada a caja
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11. MANEJO FINANCIERO DEL EFECTIVO ~

La realizacién de una administracién financiera efectiva de caja vibaticos
requiere: LTS

Aplicar estrategias financieras.
Concentracién de fondos.
Control de desembolsos.
Inversiones de fondos ociosos.

1. El primer punto ya fue estudiado.
2. Concentracion de fondos.

Es necesario que las empresas tengan un sistema eficiente para concentrar todos
los fondos cobrados, canalizindolos en depdsitos bancarios, ahora bien, la
concentraciéon de fondos tiene varias metas:

a) Centralizar ¢l control y la responsabilidad para los fondos de caja y bancos.

b) Uso md efectivo de los fondos de caja y bancos.

¢) Disminuir las necesidades de los fondos de caja y bancos.

d) Mayor concentracién de la caja, creando mejores oportunidades para in-
versién de fondos ociosos.

3. Control de desembolsos.

Al efecto se observardn tres reglas:

a) No pagar hasta que sea estrictamente necesario.

b) Conservar el flotante en los bancos donde se requieren saldos compernsa-
trorios.

¢) Pagar de modo que los cheques dilaten en dejar la cuenta.

La primera regla es ficil de observar.

En la segunda regla, FLOTAR, se refiere a los fondos que permanecen en
dep6sito durante el tiempo que pasa entre la emisién de un cheque y su cobro en
el banco.

4 6 6 6 6
Fecha de pago Fecha del envio Recibo para Fecha de cobro Fecha en que se
por correo depdsito en el banco reduce el saldo en
el banco
Flotacién
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La tercera regla, queda al sentido comiin y a la creatividad del administrador,
puesto que cudnto mds dilata un cheque en ser cobrado, es mds largo el periodo
de flotacién, en ese sentido, la FLOTACION es la suma de tres retrasos. He aqui
algunas tdcticas dilatorias de pago poco recomendables:

Enviar el cheque por correo ordinario.

Enviar el cheque por la tarde.

Enviar el cheque los viernes de cada semana.

Enviar el cheque que es expedido sobre un banco lejano a nuestro proveedor.
Enviar el cheque con el nombre del proveedor equivocado.

Enviar el cheque con una forma (cuando sea necesario dos formas).

Pagar los impuestos en el tltimo dfa y enviar el cheque por correo certificado.
Etc.

4. Inversiones de efectivo ocioso.

El efectivo en exceso para necesidades inmediatas y los fondos para compensar
los bancos, generalmente son invertidos en el mercado, a corto plazo.

La determinacioén de cudles son los fondos en exceso, depende de los datos
siguientes:

a) Un presupuesto de caja.
&) Un andlisis de los saldos bancarios, para determinar el nivel de depdsitos
que se desea.

El presupuesto de caja revela los pagos y las entraas que se esperan, v para los
cuales deberdn anticiparse los cdlculos del nivel de efectivo, de tal forma que al
analizar los saldos bancarios, pueda “planearse un programa de inversion a corto
plazo igualando los vencimientos para necesidades eventuales™.



CAPITULO 2 7
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ADMINISTRACION FINANCIERA DE
VALORES A CORTO PLAZO

1. CONCEPTO

“Encauza al estudio y a la evaluacién de inversién de fondos temporalmente
inactivos, por motivos de seguridad, transaccional y especulativo, en valores con
vencimiento menor de una afo, ficilmente convertible en dinero™.

2. CARACTERISTICAS

Inversion
de fondos

Ninguna
probabilidad
de pérdida

Inversién
temporal

Inversiones
a corto
plazo

Mercado
fécil

Fécilmente
convertibles
a efectivo
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3. MOTIVOS BASICOS DE COMPRA

Seguridad

Especulativo | Transaccional

Motivo de seguridad

Es cuando la inversién en valores se hace para proteger a la empresa contra
pagos y desembolsos imprevistos, asi como para obtener algtin rendimiento.

Entonces, los valores negociables deberdn ser de convertibilidad inmediata a
efectivo, para poder hecer frente a demandas inesperadas de fondos.

Motivo transaccional

Es cuando la inversién en valores, se hace para efectuar pagos futuros progra-
mados, as{ como para obtener algiin rendimiento.

Entonces, los valores negociables tendrin como vencimiento, una fecha que
coincida con la fecha programada del pago.

Motivo especulativo

Es cuando la inversién en valores se hace con excedentes o superdvit de
efectivo, es decir, efectivo no destinado para desembolso en particular, para
obtener rendimientos atractivos.
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4. VALORES EN EL MERCADO MEXICANO

( ( - Cetes.
~ Bonos de la Tesoreria de la Federacién (Tesobonos).
- Papel comerecial.
Mercado de 4 - Aceptaciones bancarias.
dinero ~ Bonos de Desarrollo del Gobierno Federal (Bondes).
~ Certificados de depbsito.
~ Pagarés bancarios.
\ - Certificados a plazo fijo tasa ajustable.
8 ¢ [ - Obligaciones.
g - Sociedades de inversién
2 : de renta fija.
g 4 Deudayreotafije 4 _ Bonos bancarios de
g desarrollo.
ke Mercados de { [ - Etc.
< capitales
- Acciones.
- Sociedades de inversién
\ Renta variable 9§ comun.
- Certificados de plata.
\ - Etc.
=
Mercado de -- Centenarios.
mctales
\ amonedados - Onzas de plata.
-

5. VALORES EN EL MERCADO INTERNACIONAL

Certificados de Tesoreria de los Estados Unidos.
Certificados de Depésito de Bancos Extranjeros (CD).
Papel Comercial.

Fondos Mutualistas de Mercados de Dinero Extranjeros.
Depsitos a Plazo de Mercados Extranjeros.

Cartas de Crédito.

Pagarés de la Tesoreria de los Estados Unidos.

» Bonos de la Tesoreria de los Estados Unidos.

* Bonos Corporativos del Extranjero.

* Bonos Gubernamentales del Extranjero.

¢ Acciones Ordinarias de Empresas Extranjeras.
 Acciones Preferentes de Empresas Extranjeras, Etc.

Nota: En los siguientes cuatro capitulos, estudiaremos la administracién de
los principales instrumentos de inversién a corto plazo en el mercado mexicano.



CAPITULO 2 8

ADMINISTRACION FINANCIERA
DE CETES

1. CONCEPTO

Los Certificados de la Tesorerfa de la Federacién: son titulos de crédito al
portador, en los cuales se consigna la obligacién del Gobierno Federal de pagar

su valor nominal en la fecha de vencimiento.

2. ESTRATOS

Personalizado.
Preferente.

Monto minimo 100 millones en la cuenta.
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Adquirentes y
tratamiento fiscal:

Adquirentes Tratamiento fiscal
Personas fisicas: Exentos.
Residentes en el
extranjero: Exentos.

Personas morales ¢ No retencion. Ingreso

instituciones: acumulable conforme
se devenga.
Componente
y inflacionario: deducible.
MNITEaAMY Se calcula

mensualmente sobre
nversion.

3. CARACTERISTICAS

Plazo recomendable:

ﬂ‘:m# 4
tgﬁi‘sgb!“‘ia‘jir

Riesgo:
Competitividad:

4. OPERACION

y 20

Erﬂisor: :
Valor nominal:
Plazos:
Rendimiento:

Intereses

Corto plazo (1 a 28 dias), mediano plazo

(91,182, 364 dias).
8. Ty

Media.

Ninguno.

Rendimiento seguro.

El rendimiento es la media del mercado.

Es el instrumento mds liquido del mercado.

A Yl | )

187

'beiérnxo federal.

$ 10.

28,91, 182 y 364 dias.
Con base en las necesidades de recursos del gobieno
federal y a la liquidez del mercado cada semana.

Se emiten a descuento, por lo que el rendimiento se

.obtendri del dlfcrcnu.ll dcl precio de venta menos

el de compra.
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Tipos de operacién: Compra-venta contado.
Reporto.

Horario limite de operacion: 14:00 horas;

Plazos de liquidacién: Compras Ventas
24 horas 24 horas
Reporto ¢ Reporto
Garantia: Directa e incondicional del gobierno federal.
Comisiones: Por diferencial de tasa; actmulable al bono.

5. CALCULO DEL PRECIO DE COMPRA DE CETES

Cuando se comparan Cetes, se paga un precio inferior a su valor nominal, es

decir, se compra bajo par.
i

Entonces, la tasa de descuento es un porciento que, aplicado al valor nominal,
nos indicar4 la cantidad que se deber4 descontar a los Cetes para conocer su precio.

Férmula:
Descuento es igual a la tasa, de descuento por el valor nominal,

DES =TD x VN

Las tasas de descuento se expresan en porciento anual. Ahora bien, para calcular
el precio de un Cete, hay que estimar la parte proporcional de 1a tasa de descuento
del periodo de inversion, aplicando la siguiente férmula:

= - DV
Precio de Cete = VN —[an TD x 360]

Ejemplo:
¢Cudl serd el precio de un Cete que tiene valorsiominal de$110.00, la tasa de
descuento es de 56.50% vy los dias por vencer son 28?
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Datos:

VN = §10 (Valor nominal)

TD = 56.50%, o bien, 0.5650 (Tasa de descuento)
DV = 28difas (Dfas por vencer)
Precio = X

28
X =10.00 -(I0.00x 0.5650 x 360]

X =10.00 - 0.43944

Es decir, el precio del Cete es de $ 9.56056.

6. RENDIMIENTO DE CETES A SU VENCIMIENTO

Cuando relacionamos la utilidad o la ganancia derivada de cada Cete con la
inversién original o el precio del mismo, obtenemos el rendimiento.

Ejemplo:

Si compramos un Cete en $ 9.56056, con valor nominal de $ 10.00 y con 28
dias por vencer. ¢Cudl serd el rendimiento?

Datos:

VN = $10.00 (Valor nominal)
PC = $9.56056 (Preciode compra)
DV = 28 (Dias por vencer)
RE = X (Rendimiento)

P 00
‘o {VN CJ 36,0

PC DV

10.00 - 9.56056 | 36,000
9.56056 28
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- [0.43944

9.56056) 1285.71

X =(0.045964) 1285.71

X= Rendimiento del Cete al vencimiento.

7. VENTA DE CETES ANTES DE SU VENCIMIENTO

Debido a la liquidez de los Cetes, si llegase el caso de que el inversionista
necesite dinero, podrd vender sus titulos anticipadamente, ordendndole a su casa
de bolsa la venta de sus valores con 24 horas de anticipacion.

Por lo anterior, resulta préctico calcular:

1. El rendimiento si conserva los Cetes hasta su vencimiento.
2. El rendimiento si los vende antes del vencimiento.

Por ejemplo: ¢Cudl serd el rendimiento de un Cete con valor nominal de $ 10.00,
a 91 dfas y a una tasa de descuento de 53.91%?

1. Obtenemos el descuento:

VN = $10.00 (Valor nominal)
Dv = 91 (Dias por vencer)
TOD = 53.91% (Tasa de descuento)
De = X (Descuento)

D
X=VN [ 360 DV]

0.5391

X= 10.00[ 360 x91]

X =10.00 (0.0014975 x 91)

X =10.00 (0.136273)
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Es decir, el descuento serd de $ 1.36273.

2. Obtenemos el rendimiento:

Datos:
DE = §$1.36273 (Descuento)
VN = §$10.00 (Valor nominal)
DV = 91 (Dias por vencer)
R Srvanova BN B va 23130 30 ATHAY 3
X- DE 36,000 . :
2 1.36273 ' "")'36000 "

~110.00 -1.36273 | 91 Y

1.36273 ‘

Xk W]SQS@W ;' L3 i

X =(0.15777) 395.6044

X =(62.42%

Si conservamos el Cete hasta su vencimiento, obtendremos un rendimiento

del 62.42%.

Ahora bien, si decidimos vender el Cete a los 20 dias, es decir, 71 dias antes
de su vencimiento, a una tasa de descuento de 53.5%. ¢Cual sera el rendimiento?

1. Obtenemos el precio de venta del Cete.

Datos:

VN = §$10.00 (Valor nominal) | [Qee.(
TO = 53.5% (Tasa de descuento)

DV = 71 (Dias por vencer)

PVi ==X (Precio de venta)

X=VN—|IVNx 360

2] DV}
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0.535
X =10.00 —{ [I0.00x 360 ] 7l:|

X =10.00 - [(10.00 x 0.001486) 71] 0081 (1
X=10.00 -[(0.014861) 71] 01 4
X =10.00 - 1.05513

X =(8§ 8.94487 Precio de venta del Cete.

2. Obtenemos el precio de compra del Cete:

Datos:

VN = $10.00 (Valor nominal)
DE = $1.36273 (Descuento)

PC = X (Precio de compra)
X=VN -DE

X =10.00 -1.36273
X=88.637 Precio de compra del Cete.

3. Obtenemos el rendimiento por la venta anticipada:

Datos:

PV = §$894487 (Precio de venta)
PC = $8.63727 (Precio de compra)
DT =. 20 (Dias transcurridos)
RE = X (Rendimiento)

x| PV =PC 36,000
| pC DT

X = 8.94487 - 8.63727 | 36,000
2 8.63727 20
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0.3076
= [8.63727] RHO0

X =(0.0356131) 1,800

X =(64.10% Rendimiento por venta anticipada de Cetes.
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e e e

ADMINISTRACION FINANCIERA
DEL PAPEL COMERCIAL

1. CONCEPTO

Son titulos de crédito documentados en pagarés suscritos por sociedades an6-
nimas mexicanas, inscritas en la Bolsa Mexicana de Valores, denominados en
moneda nacional, destinados a circular en el mercado de valores.

2. ESTRATOS

Personalizado.
Preferente.

Monto minimo: 100 millones en la cuenta.
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Adquirentes y
tratamiento fiscal:

Adgquirentes Tratamiento fiscal

Retencion definitiva de
1.7%.
Residentes en el Retencion definitiva de
extranjero: 15%.

Personas fisicas:

Personas morales ¢
mnstitucionces:

Retencion provisional de
1.4% al momento del pa-
go o enajenacion del titu-
lo.

Componente inflaciona-
rio: deducible. Se calcula
mensualmente sobre in-

R e (R T version.

La retencion es sobre ga-
nancia de capital.

3. CARACTERISTICAS

Plazo rCLOIllClldelC

L uidez: =
Rentabﬂldad
Riesgo:
Competitividad:

4. OPERACION

Emisor:

Valor nominal:
Plazos:
Rendimiento:

Intereses:

Corto plazo (1 a 28 dias), mediano plazo (91, 182,

'%Mdfhs) 4 =
Mtﬂ G I8
Al '

Medio.

Rendimiento por arriba de la media del mercado de
dinero.

Respaldo de empresas cotizadas en bolsa

Liquidez.

Empresa inscrita en la Bolsa Mexicana de Valores.
$ 100.00.

De 7 a 182 dias (normalmente a 28 dias).

Con base en Cetes mds una sobre tasa dé dcuerdo a
la capacidad de pago de la empresa.

Se emiten a descuiento, por lo que el rendimiento se
obtendrd del diferencial del precio de venta menos
el de compra.



Administracion financiera del papel comercial 273

Tipos de operacién: Compra-venta contado.
Horario limite de
operacién: 14:00 horas.
Plazos de liquidacion: - Compras Ventas
24 horas 24 horas
Reporto Reporto
Garantia: Quirografaria, avalados y se preveen colaterales.
Comisiones: Por diferencial de tasa, acumulable al bono.

5. PRECIO DEL PAPEL COMERCIAL
Ejemplo:

{Cudl serd el precio de un papel comercial que tiene un valor nominal de
$100.00, siendo la tasa de descuento de 58% anual y faltando 34 dias por vencer?

Datos:
VN = $100.00 (Valor nominal)
™D = 58% (Tasa de descuento)
DV = 34 (Dfas por vencer)
Precio = X
Dy

X= VN—(VNx TD x 360}
X =100.00 -|100.00 x 0 58x£

- ) ’ ' 360

X =100.00 - (100.00 x 0.58 x 0.0944)

X =100.00 -5.475

El precio del papel comercial serd de $ 94.525.



274 Elementos bésicos de administracion financiera

6. RENDIMIENTO A SU VENCIMIENTO

El papel comercial se coloca a una tasa de descuento variable (fijada general-
mente sobre la tasa de rendimiento mds alta del mercado), por debajo de su valor
nominal, segiin vimos en el punto anterior.

Es decir, se obtienen rendimientos mds atractivos que los de otros valores o
instrumentos de inversién alternativos.

Ejemplo:

¢{Cudl serd el rendimiento de un papel comercial, que nos costé § 94.525, si
su valor nominal es de $ 100.00 y le faltan 34 dias para su vencimiento?

Datos:
PC = $94.525 (Precio de costo)
VN = $100.00 (Valor nominal)
DV = 34 (Dias por vencer)
Rendimiento = X
X< VN - PC | 36,000

Ty e DV
X 100.00 - 94.525 | 36,000

- 94.525 34

5.475

X= 94.525] 1058.8

X =(0.0579) 1058.8

El rendimiento serd del 61%.

7. PRECIO DE VENTA ANTICIPADO
Ejemplo:
Un papel comercial con valor nominal de $§ 100.00 a 91 dias y una tasa de

descuento de 58%, se vende a los 20 dias con un descuento anticipado de 54%.
¢{Cudl serd el precio de venta anticipado?



Administracion financiera del papel comercial 276

Datos:

VN = §100.00 (Valor nominal)

TDA = 54% (Tasa de descuento anticipado)
VEN = 91 (Vencimiento en dias)

VA = 20 (Dias de vencimiento anticipado)
PVA = X (Precio de venta anticipado)
X=VN —{VNx 7;?31 (VEN - VA)}

X =100.00 - I:lO0.00 x % (91 - 20) :|
X =100.00 - [ 100.00 x 0.0015 (71) ]
X =100.00 - 10.65

X =25 89.35.

Por lo tanto, el precio de venta anticipado del papel comercial serd de $ 99.35.



CAPITULO 3 O
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ADMINISTRACION FINANCIERA DE
ACEPTACIONES BANCARIAS

1. CONCEPTO

Son letras de cambio, giradas por la empresa usuaria del crédito y aceptadas
por instituciones de banca multiple.

Se operan a descuento y son de corto plazo.

2. ESTRATOS

Personalizado.
Preferente.

Monto minimo: 100 millones en la cuenta.
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Adquirentes y
tratamiento fiscal:

Adquirvente

Personas fisicas:

Residentes en el
extranjero:
Personas morales e
instituciones:

3. CARACTERISTICAS

Plazo recomendable:

Liquidez:
Rentabilidad:
Riesgo:
Competitividad:

4. OPERACION

Emisor:

Valor nominal:
Plazos:
Rendimiento:

Intereses:

Corto plazo (1 a 28 dfas o

Tratamiento fiscal

Retencion definitiva de
1.7%.

Retencion definitiva de
1.5%.

Retencién provisional de
1.4% al momento del pa-
g0 o enajenacion del titu-
lo.

Componente inflacio-
nario: deducible.

Se calcula mensualmente
sobre inversion.

también, de 91 a 182 dias).

Alta.
Alta.
Bajo.

Mercado secundario.

Emisiones, cualquier dia de la semana.
Mayor rendimiento que Cetes.

Instituciones de banca miltiple.

$ 100.00.
De 7 a 182 dias.

Estd en funcién de la liquidez del mercado el dia de
la emision.

Se emiten a descuento por lo que el rendimiento se
obtiene, de restar el valor de venta menos el de
compra.
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Tipos de operacién: Compra-venta contado.
Reporto.
Horario limite de
operacién: 14:00 horas.
Plazo de liquidacién: Compras Ventas
24 horas 24 horas
Reporto Reporto
Garantfa: Instituciones de banca multiple.
Comisiones: Por diferencial de tasa acumulable al bono.

5. PRECIO DE UNA ACEPTACION BANCARIA

Ejemplo:

¢Cudl serd el precio de una aceptacién bancaria que tiene un valor nominal de
$100°000,000.00, con una tasa de descuento del 60% anual y con un vencimiento

de 30 dias?
Datos:
VN = $100°000,000.00 (Valor nominal)
TD = 60% anual (Tasa de descuento)
DV = 30dias (Dias por vencer)
Precio = X
DV
X= VN—[VNx TD x 360]
30
X =100°000,060.00 - [100’000,000.00 x 0.60 x %]

X =100000,000.00 - (100°000,000.00 x 0.60 x 0.8833)

X =100°000,000.00 - 5°000,000.00

X = (§ 95°000,000.00

El precio de la aceptacién bancaria serd de 95 millones de pesos.
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6. RENDIMIENTO

Ejemplo:

¢Cudl serd el rendimiento de una aceptacién bancaria que nos costé $ 48'000,000
si tiene un valor nominal de $ 50°000,000 y un vencimiento de 30 dfas?

Datos:

PC =

VN . =

DV = 34
RE = X

PC DV

7= PC] 36,000

§ 48000,000.00 (Precio de costo)
$ 50°000,000.00 (Valor nominal)

(Dfas por vencer)
(Rendimiento)

2°000,000

&= 48°000,000

X =(0.04167) 1,200

48000,000

J 1,200

50°000,000 - 48’000,000J 36,000

30

El rendimiento de la aceptacién bancaria serd de 50% anual, desde el punto de

vista del inversionista.

7. CALCULO DEL COSTO DE EMISION DE UNA
ACEPTACION BANCARIA

Ejemplo:

Una empresa mediana, desea conocer el costo de la emisién de una aceptacién
bancaria, de acuerdo a los siguientes datos:

Valor nominal

A plazo de

A una tasa de

Costo de rendimiento

$ 100°000,000

30 dias

60% anual

§ _5000,000  (Ver punto 5)
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Cuota a la CNV =§ 50,000 (Comisién Nacional de Valores)
Cuota a la BMV =8 34,750 (Bolsa Mexicana de Valores

Cuota al Indeval =$§ 50,000 (Instituto para el Depdsito de Valores)
Comisién a la casa

de bolsa =$ 500,000

Comisién al banco $ 500,000 (Institucién de crédito)

|

$ 1"134,750

* 2

Tasa efectiva de emision = [

Costo de rendimiento + Otros gmtos] 36,000

Importe disponible 30
5°000,000 + 1°134,750
TEE = [100’000,000 -5°000,000 — 1’134,750] 1,200
6’134,750
1= [93’865,250]

TEE = (0.06536) 1,200

TEE = (78.43%

La empresa emisora tendrd un costo de emisién de 78.43% anual, o sea una
tasa efectiva de emision de 78.43%.



CAPITULO 3 1
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ADMINISTRACION FINANCIERA
DE TESOBONOS

1. CONCEPTO

“Los Bonos de la Tesoreria de la Federacién, son titulos de crédito negociables
a la orden del Banco de México y a cargo del Gobierno Federal, con valor nominal
expresa o en délares norteamericanos, cuya amortizacion e intereses serdn paga-
deros por su equivalente en moneda nacional, al tipo de cambio libre de venta
fijado por la Secretarfa de Hacienda y Crédito Publico™.

2. CARACTERISTICAS

Son titulos de crédito negociables.

A la orden del Banco de México.

A cargo del Gobierno Federal.

Con valor nominal de $ 1,000 délares norteamericanos, U.S.

La amortizacién e intereses se hard por su equivalente en moneda nacional,
al tipo de cambio libre fijado por la SHCP.

Podrin o no devengar intereses, segtin la SHCP.

. Podrdn colocarse a descuento o bajo par.

Suh 0 b

N o
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8. Los montos, plazos, condiciones de colocacién, amortizacién y demds
caracteristicas especificas, serdn determinados por la SHCP, con la opinién
del Banco de México.

9. El Banco de México actuard como agente exclusivo del Gobierno Federal,
para la retencién y pago de intereses de los Tesobonos.

10. Se mantendrdn, en todo tiempo, en depdsito centralizado en administra-
cién en el Banco de México por cuenta de los tenedores.

11. Los intereses, ingresos derivados de la enajenacién y de la retencion, asi
como las ganancias cambiarias, incluyendo las correspondientes al princi-
pal, tendrdn el mismo régimen del impuesto sobre la renta que corresponda
a los Pagafes (personas fisicas, exentos del pago del ISR, persons morales sujetas
a la determinacién de la ganancia o pérdida inflacionaria).

12. EI 28 de junio de 1989, se publicé en el Diario Oficial de la Federacién, el
Decreto por el cual se autoriza a poner en circulacién este instrumento de
inversién “Bonos de la Tesoreria de la Federacién” (Tesobonos).

Entonces, los Tesobonos sci tfrulos de crédito denominados en US délares,
pagaderos en la Republica Mexicana por su equivalente en moneda nacional, pero
con la ventaja de que se fija por el tipo de cambio libre, es decir, aun cuando se
pague en pesos mexicanos, son las leyes del merdado las que fijardn su precio, lo
cual genera una verdadera proteccién cambiaria.

Para las primeras emisiones, el tipo de cambio serd publicado por la Bolsa
Mexicana de Valores, dos dfas hdbiles bancarios anteriores a la fecha de pago, y
serd el promedio obtenido de las cotizaciones de ventas informadas por 12 casas
de cambio, tanto propiedad de bancos como privadas. Se descarta de esta
cotizacién, a las cuatro que presenten las dos posturas mds altas y mds bajas, y se
publicard la tasa promedio ponderada de las ocho restantes.

3. EJEMPLO

Se invierten (por conducto de casa de bolsa) $ 100,000.00 US (cien mil délares
americanos) al tipo de cambio inicial de $ 3.10 a un plazo de 91 dias, a una tasa
de interés pactada de 5%. ¢Cudl serd el rendimiento de la inversién en Tesobonos?

Datos:

MID = §100,000.00 us. (Monto de la inversién en délares)

MIP = $ 310,000.00 (Monto de la inversién en pesos:
100,000 x 3.10)

TCI = $3.10 (Tipo de cambio inicial)
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PLD = 91 dias (Plazo en dias)

TIP = 5% (Tasa de interés pactada)

DAC = 360 dias (Dias del aftlo comercial)

VFT = X (Valor futuro del tipo de cambio)

MFP = X (Monto futuro de la inversién en pesos)
RIT = X (Rendimiento de la inversién en Tesobonos)

1. Para calcular el valor futuro del tipo de cambio:

TIP
VFT = TCIl:[DACxPID] + l:'

0.05
VFT =3.10 Hﬁx 91} + 1}

VFT = 3.10 [(0.00013889 x 91) + 1]

VFT =3.10 [0.0126388 + 1]

VFT = 3.10[1.0126388]

VFT =$ 3.13918.

El valor futuro del tipo de cambio serd de $ 3.13918, por cada d6lar americano.

2. Para calcular el monto futuro de la inversién en pesos:

MFP = MID (VF’I’)[[DT;I;xPLD]+ l}

MFP = 100,000 (3.13918) I:[%x 91] + l:l

MFP = 313,918 [(0.00013889 x 91) + 1]
MFP = 313,918 [0.0126388 + 1]

MFP = 313,918 [1.0126388]

MFP = (§ 317,886.00
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El monto futuro de la inversién en pesos serd de $ 317,886.00.
3. Para calcular el rendimiento de la inversién en Tesobonos:
RIT = MFP - MIP

RIT = 317,886.00 - 310,000.00

wr- 7

El rendimiento de la inversién en Tesobonos serd de $ 7,886.00.



CAPITULO 3 2
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ADMINISTRACION FINANCIERA
DE UDIBONOS

1. CONCEPTO

“Los Bonos de Desarrollo del Gobierno Federal denominados en Unidades de
Inversion, son titulos de crédito a largo plazo, en moneda nacional, nominativos
y a cargo del Gobierno Federal, indizados al Indice Nacional de Precios al
Consumidor, para proteccién de los tenedores contra la inflacién”.

Los UDIBONOS son emitidos por el Gobierno Federal por conducto del Banco
de México, a través de subasta piblica.

Cada dia 10 y 25 del mes, se publica en el Diario Oficial de la Federacién, el
Indice Nacional de Precios al Consumidor correspondiente a la quincena anterior
y la equivalencia diaria entre el peso y las UDIS de la quincena siguiente:

2. ESTRATOS

Personalizado.
Preferente.
Monto minimo: 100,000 en la cuenta.
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Adquirentes y Adquirente Tratamiento fiscal
tratamiento fiscal:

Personas fisicas: Exentos.

Residentes en el

extranjero: Exentos.

Personas morales e No retencion. Las ga-
instituciones: nancias de capital y de

intereses acumulables al
ingreso aual.
Componente inflacio-
nario: deducible.

Se calcula hasta el mo-
mento de su enajenacion
o redencion.

La retencién es sobre ganancia de capital e intereses.

3. CARACTERISTICAS

Plazo recomendable:
Liquidez:
Rentabilidad:
Riesgo:
Competitividad:

4. OPERACION

Emisor:

Valor nominal:
Plazo:
Rendimiento:

Intereses:

Largo plazo (mds de 182 dias).

Alra.

Media.

Bajo.

Proteccién del patrimonio.

Ganancia real garantizada sobre la inflacién.

Gobierno Federal.

100 uDIs.

1, 2, 3, 5 afos.

Con base en los intereses que paga y el ajuste del
valor nominal, que se incrementa o decrementa en
la misma proporcién que el Indice Nacional de
Precios al Consumidor.

Pagan una tasa fija cada periodo que se aplica sobre
el valor ajustado, los periodos son de 182 dias.
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Tipos de operacién: Compra-venta contado.
Reporto.

Horario limite de
operacion: 13:30 horas.
Plazos de liquidacién: Compras Ventas

24 horas 24 horas

Reporto Reporto
Garantfa: Directa e incondicional del Gobierno Federal.
Comisiones: Por diferencial de tasa, acumulable al bono.

5. CALCULO DEL PRECIO DEL UDIBONO

Para determinar el precio del UDIBONO, a través del rendimiento a vencimiento
del titulo, es necesario comprender que el rendimiento a vencimiento de un bono
se puede definir como el rendimiento que el inversionista obtendria, si decidiera
conservar el titulo hasta su fecha de vencimiento.

Ahora bien, para determinar el precio de un UDIBONO, una vez conocido su
rendimiento a vencimiento, es necesario descontar, con la misma tasa, todos los
flujos de efectivo del instrumento, cupones y principal.

Ejemplo:

¢Cudlserd el precio de un UDIBONO que existe en el mercado, que paga cupones
de 9% anual cada 182 dias, siendo el plazo del vencimiento de 728 dfas, es decir,
dos afios, a la fecha han transcurrido 28 dias y se cotiza a un rendimiento a
vencimiento de 9.5% anual, es decir, al titulo le faltan por amortizar cuatro
cupones semestrales y el principal?

1. Determinamos el cupén que vence en el plazo de 182 dias a vencimiento:

Datos:

TA = Tasaanual del cupén = 9%, o bien 0.09.
PC = Plazodelcupénendias = 182 dias.

CV = Cupédn que vence en el plazo de dias a su vencimiento.
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&l [B*z}

360

2. Determinamos la tasa de interés relevante, para descontar el flujo de
efectivo que debe ser liquidado a vencimiento:

Datos:
TV = Tasade rendimiento a vencimiento anual = 9.5%, o bien 0.095.
PC = Plazo del cupén en dias = 182 dias.
TR = Tasa de interés relevante.

PC
TR =TV ( 3 60]

182

TR =0.095 [360J

3. Determinamos el plazo neto del cupén actual en dias por vencer:

Datos:

PC = Plazo del cupén en dias = 182 dias.

DT = Dias transcurridos del cupén actual = 28 dias.
PN = Plazo neto del cupén actual.

PN =PC -DT

PN =182 -28
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4. Determinamos el valor del UDIBONO, aplicando la férmula general:

Datos:
CV. = 0.0455 (Cupén que vence en el plazo)
TR = 0.048 (Tasa de interés relevante)
NC = 4 (Numero de cupones)
PN = 154dias (Plazo neto del cupén dias)
PC = 182dias (Plazo del cupén en dias)
VN = 100 upis (Valor nominal en UDIS)
DT = 28dias (Dfas transcurridos del cupén actual)
[ 1 1 1
[CV +CV [— - ” ‘[+ - ]
PU= TR TR (1 +TRpo-1 | (1+TRp<-) _(CV.VN)D_T
1+TR) X re
i ( PC
-[0'0455 i [o (:48 T0048(1 lo 048 .|]+ 0 :)48 .]
PU= : 51+ 2088 7] A+ 008 ) 100 |- (0.0455 « 10022
154 182
(1+0.048) 1=




CAPITULO 3 3
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ADMINISTRACION FINANCIERA
DE CLIENTES

1. CONCEPTO DE CLIENTES

“Representa el crédito que concede una empresa a consumidores en cuenta
abierta, para sostener y aumentar las ventas”.

2. RAZONES MATEMATICAS DE CLIENTES

El saldo a cargo de clientes, representa un activo circulante a favor de la
empresa.

Las razones mds comunes son las siguientes:

@) La razén o estindar de clientes a ventas, generalmente es de $ 0.10 2 $ 0.15,
es decir, por cada $ 1.00 de ventas a crédito, se deben tener $0.102 $ 0.15
de clientes:

Clientes

B e O e it
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) La razén normal o estindar de clientes a activo total, generalmente es de
$0.16 a $ 0.20, es decir, por cada $ 1.00 de activo total de la empresa, se
deben tener de $ 0.16 a $ 0.20 de clientes:

Clientes

Razon de inversion en clientes = ———
Activo total

¢) Larazén de ventas netas a saldo promedio de clientes, normalmente es de
12 rotaciones, dependiendo desde luego, de la politica de créditos de cada
empresa, es decir, el saldo promedio de clientes debe rotar 12 veces durante
el aflo.

Ventas netas
Promedio del saldo de clientes

Rotacion de clientes =

d) Larazén de dias del ejercicio a rotacién de clientes, normalmente es de 30
dfas, dependiendo también, de la politica de créditos de cada empresa, es
decir, la empresa debe cobrar el saldo promedio de clientes en 30 dfas.

360 dias

Rlaso Reolriiell =

3. POLITICA DE CREDITO

“Es la pauta que sigue una empresa, para determinar si debe concederse y el
monto del crédito a un cliente”.

Las bases mds comunes para establecer estidndares de crédito son:

a) Evaluaciones de crédito.

b) Promedios de pago de clientes.

¢) Referencias comerciales.

d) Caricter perecedero del producto terminados (alimenticio, autos, etc.).
e) Caricter estacional de las ventas.

f) Volumen de ventas a crédito, etc.
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4. EVALUACION DEL VALOR CREDITICIO DEL CLIENTE

El gerente de crédito de una empresa, podri considerar el método de las CINCO
«c” del crédito (caricter, capacidad, capital, colateral y condiciones), para juzgar
el riesgo del crédito.

Cardcter. Probabilidad que el cliente, tratard de cumplir con el pago en tiempo
oportuno y en condiciones normales.

Capacidad. Juicio subjetivo de las posibilidades del cliente, basado cn su
historial y observaciones directas.

Capital. “Posicién financiera tangible del cliente, es decir, se mide por el capital
contable tangible del cliente”.

(Capital contable tangible = capital social mas superdvit menos activo fijo intangible
'y menos activo diferido. )

Colateral. “Activos que el cliente puede ofrecer como garantia del crédito
concedido”.

Condiciones. “Impacto de las tendencias econémicas generales, que afectan a la
capacidad de pago del cliente™.

La informacién sobre las cinco “C” del crédito se obtienen por:

a) Experiencia.

b) Sentido comun.

¢) Informacién interna respecto al cliente.

d) Informacién externa respecto al cliente de:

Asociaciones de crédito.
Agencias de informacion.
Cdmaras de Comercio.
Etc.

Existen otros métodos, sin embargo, el ms sencillo es aquel que aplica la razon
normal del capital de trabajo y la del margen de seguridad.

TR PO, [ A o SR
Pasivo circulante
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Razén normal del margen de seguridad = SoL2oL e trabajo
Pasivo circulante

Ejemplo: ver hoja adjunta.

5. TOMA DE DECISION

Para decidir si la empresa debe conceder y el monto del crédito a un cliente,
aplica su politica de crédito y la evaluacién del valor crediticio del mismo
(estudiados en los puntos 4 y 5).

Ahora bien, para decidir si debe hacer mds flexibles sus créditos normales,
deben tomarse en cuenta: las utilidades marginales de rentas a crédito y el costo
de la inversién marginal en clientes.

Ejemplo:
Una empresa actualmente tiene $ 100.00 de ventas, sus costos variables son

de § 50.00 (50% de ventas) y sus costos fijos de $ 40.00 teniendo una utilidad
marginal de $ 10.00. El plazo de crédito concedido es de 90 dfas, su rotacién es

de4 90 - 40 |. Por tanto, necesita una inversién marginal en clientes de $ 25.00

Ventas  $ 100
Rotacion 4
Se tiene planeado aumentar las ventas un 10% (de $100.00 a $ 120.00), sus
costos variables por lo tanto serdn de $ 60.00 (8 120.00 x 50% = $ 60.00). Sus
costos fijos permanecen en $ 40.00. Teniendo una utilidad marginal de $ 20.00.

Para lograr lo anterior, se necesita aumentar el plazo de crédito de 90 dfas a 120
dias. ¢Cudl serd la decisién acertada?

=8 25.00].

Respuesta:

Si se aumentan las ventas un 10%, se tendrd una rotacién de clientes de 3

360 .. : : ; : .
[m = 3], as1mismo, se necesitard una inversion marginal en clientes de $ 40.00

$120
)
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En el plan actual tenemos, una utilidad marginal de $ 10.00 y en el plan
propuesto de $ 20.00, es decir, un incremento de $ 10.00.

Sin embargo, en el plan actual tenemos una inversién en clientes de $ 25.00 y
en el plan propuesto de $ 40.00, es decir, un incremento de $ 15.00.

En este sentido, si comparamos los dos incrementos, tendremos que por la
inversién en clientes son $ 15.00 y por la utilidad marginal $ 10.00, es decir, una
diferencia de $ 5.00, por lo que la DECISION deber ser NEGATIVA (se mantiene
el plan actual de $ 100.00 de ventas y plazo de crédito de 90 dfas).

Conclusién:

a) Si la utilidad marginal es mayor que la inversion marginal en clientes, la
decisién serd AFIRMATIVA.

b) Si la utilidad marginal es menor que la inversion marginal en clientes, la
decisién serd NEGATIVA.

6. DESCUENTOS CONCEDIDOS POR PRONTO COBRO

Los efectos que se presentan en una empresa, al conceder descuentos a sus
clientes para que paguen pronto sus créditos son:

a) Disminucién de las cuentas incobrables.

b) Disminucién en el plazo medio de cobros, y aumento en la ROTACION DE
CLIENTES.

¢) Disminucién de la inversién en el activo circulante, “clientes”,

d) Aumento en las ventas.

4) Aumento de utilidades, etc.

Ejemplo:

Una empresa vendi6 a crédito 600 unidades a $ 100.00 cada una, su costo
variable es de § 60.00, su costo fijo es de $ 20.00, su costo total es de $ 80.00,
su plazo medio de cobros es de 30 dias y, por lo tanto, su rotacién de clientes es
de 12. Ahora bien, la empresa desea conceder un descuento a sus clientes de 2%
para que paguen pronto sus créditos.

Con dicho descuento, la empresa espera:



298 Elementos bésicos de administracion financiera

-

Aumentar las ventas en un 15%, es decir, 90 unidades (600 x 0.15).
2. Aumentar la rotacién de clientes a 24.

360
3. Disminuir el plazo medio de cobros a 15 dias (7*—)

Se pide:

a) Determinar el ahorro en la inversién de clientes, sabiendo que, el rendi-
miento de la inversién es de 20%.

b) Determinar el costo del descuento.
¢) Determinar la utilidad neta que p{'oducc el descuento por pronto cobro.

Procedimiento:
1. Anilisis:
Rotacidn de clientes =i w12
360
Plazo medio de cobros = 30 dias (—12—)
Ventas a crédito = 600x$100.00 = $ 60,000.00
Costo variable unitario =  $ 60.00
Costo fijo unitario = §$20.00
Costo total unitario = $80.00
Inversién en clientes = X

CTxVC - Caosto total x Ventas a clientes

Inversion en clientes =

RC Rotacion de clientes
IC = 80.00 x 60,000.00
12
4°800,000.00
e 12

IC = § 400,000.00.
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2. Planeacién. Se espera:

Descuento por pronto cobro = 2%

Aumento en ventas = (15% de 600) = 90 unidades a $ 100.00
= $9,000.00

Rotacién de clientes =24

Plazo medio de cobros = 15 dias [%J

Inversioén futura de clientes = X

CT(VC)+CV AY) _ Costo total (Ventas a crédito) +

Be= rc * Costo variable (aumento en ventas)

80.00 (60,000.00) + 60.00 (9,000.00)
IFC =

24
[FC = 4°800,000.00 + 540,000.00
24

5°340,000.00
IFC = 24
IFC = $ 225,500.00.
Ahorro en la inversién de clientes =  IC - IFC

AIC = 400,000.00 — 225,500.00
AIC = $177,500.00

Por lo tanto, con un descuento de 2% por pronto cobro:

a) Tendremos un ahorro en la inversién de clientes de $ 177,500.00.
b) A menor inversion en clientes, mayor utilidad, es decir:

UTC =  (Ahorro en clientes x Rendimiento de la inversién)
UTC = 177,500.00 x 20%
UTC =  §33,500.00.
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¢) A mayores ventas, 90 unidades, mayor utilidad por aumento en ventas:

UTAV
UTAV
UTAV
UTAV

De donde:

UTAV
VU
Ccv
AU

(VU -CV) AU
(100.00 - 60.00) 90
(40.00) 90
$ 3,600.00.

Utilidad por aumento de ventas.
Precio de venta unitario.

Costo variable unitario.
Aumento en unidades vendidas.

Para determinar el costo de descuento por pronto cobro, aplicamos la siguiente

férmula:

CD
CD
CD
CD

Descuento (Unidades vendidas x Precio de venta)
0.02 (690 x 100.00)

0.02 (69,000.00)

$ 1,380.00.

Para encontrar la utilidad neta que produce el descuento por pronto cobro,
aplicamos la siguiente férmula:

UND

UND
UND
UND
UND

Utilidad en inversion de clientes + Utilidad por aumento en
ventas — Costo del descuento

UTC + UTAV -CE

33,500.00 + 3,600.00 - 1,380.00

37,100.00 - 1,280.00

$ 35,720.00.
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ADMINISTRACION FINANCIERA
DE INVENTARIOS

1. CONCEPTO DE INVENTARIOS

“Conjunto de elementos corpéreos, necesarios para la fabricacién y venta de
productos terminados”.

Los inventarios pueden ser:

1. De fabricacién (en empresas industriales):
#) De materia prima.
&) De productos en proceso.

¢) De productos terminados.

2. De mercancias (en empresas comerciales).

2. OBJETIVOS DE LA ADMINISTRACION FINANCIERA
EN INVENTARIOS

Tiene por objeto: adquirir, almacenar y aplicar por produccién o venta los
inventarios de fabricacién o mercancfas, en ptimas condiciones de productividad
y rentabilidad.
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3. EJEMPLO PRACTICO

Z, S.A., consume anualmente 36,000 unidades de material “A”, ahora bien, el
costo necesario para hacer un pedido es de $ 53.00, mismo que se forma por:
articulos de escritorio, recepcion del material, gestiones, otros costos administra-
tivos, etc. El costo unitario de cada material “A” es de $ 5.00, el costo de
mantenimiento del inventario de materiales, segiin datos estadisticos es de 26.5%,
es decir, el costo de mantenimiento del inventario es de $ 0.265 centavos por cada
peso invertido en los inventarios de materiales: costo de mantenimiento formado
por los costos de inversién, del espacio ocupado, del servicio, de los riesgos, etc.
El historial de nuestro proveedor de material “A”; es como sigue:

Pedido nim. Solicitud Promesa de entrega Fecha de recepcion
11224 16 de enero 19 de enero 22 de enero
11335 25 de enero 31 de enero 2 de febrero
11354 15 de febrero 19 de febrero 26 de febrero
11425 26 de febrero 2 de marzo 5 de marzo
11500 30 de marzo 5 de abril 6 de abril
11578 13 de mayo 15 de mayo 21 de mayo

La empresa labora mensualmente 24 dias. {Cudl serd el volumne de compra
mds econémico?, {cudl serd la reserva del inventario del material “A™?, ¢a qué nivel
de inventarios debe hacerse un nuevo pedido?, ¢cudl es el promedio del inventario
de materiales“A™?

4. VOLUMEN DE COMPRA MAS ECONOMICO

Férmula:
VCE=."2xCa ng

Cux Cm
De donde:
Ca =  Consumo anual de unidades 36,000
Cp =  Costo de pedido $ 53.00
Cu =  Costo unitario $ 5.00
Cm = Costo de mantenimiento $ 0.265
Vece = Volumen de compra econémico X
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Sustituyendo:

2 x 36,000 x 53.00
x=\ 5.00 x 0.265

+ - \FEIG000

a 1.325
X =2’880,000
X = 1,697 unidades (redondeando tendremos) = 1,700 unidades.
Recomendacién:

El volumen de la compra mds econémica serd de 1,700 unidades y el punto
de reorden deberd ser revisado en forma peri6dica, de tal forma, que si existe en
la empresa un nimero relativamente grande de unidades de categorfa media,
preparando grificas basadas en los costos de mantenimiento y en los costos del

pedido.

5. RESERVA DEL INVENTARIO DE MATERIALES

Férmula:

RIM = PVFPR x CDU

De donde:

RIM, = Rescrvade inventario de maseriales.

PVFPR =  Promedio de variacién de fechas de proceso y recepcion.
CDU = Consumo diario de unidades.

Primero:

Obtenemos el promedio de las fechas de promesa de entrega y de recepcién
del pedido, al efecto sumamos las variaciones de las fechas anteriores, entre el
nuimero de pedidos:
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Pedido nim. Promesa de entrega Fecha de recepcion Variacidn
11224 19 de enero 22 de enero 3 dias
11335 31 de enero 2 de febrero 2 dias
11354 19 de febrero 26 de febrero 7 dias
11425 2 de marzo 5 de marzo 3 dias
11500 5 de abril 6 de abril 1 dia
11578 15 de mayo 21 de mayo 6 dias
Suma total de variaciones 22 dias
menos: dias festivos 4 dias
suma neta de variaciones 18 dias
entre el nimero de pedidos 6 dias
igual al promedio de fechas 3 dias
Segundo:

Obtenemos el consumo diario de unidades de material “A”, dividiendo el
consumo mensual de 3,000 unidades entre el mimero de dias de trabajo en el mes,
o sea 24, dando por resultado que el consumo diario es de 125 unidades.

Tercero:

Multiplicamos el consumo diario de 125 piezas, por el promedio de fechas de
promesa y recepcion, o sea 3 dias, dando por resultado una reserva de inventario

de 375 unidades.

Respuesta:

Reserva de inventario = 375 unidades.

6. A QUE NIVEL DE INVENTARIOS DEBE HACERSE
UN NUEVO PEDIDO

Férmula:

NINP = (PVFSR + RIM) CDU

De donde:

NINP
PVFPR

Nivel de inventario para hacer nuevo pedido.
Promedio de variacién de fechas de solicitud y recepcion.
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RIM = Reserva de inventario de materiales.
CDU =  Consumo diario de unidades.
Primero:

Obtenemos el promedio de las fechas de solicitud y recepcion del pedido, al
efecto, dividimos la suma de las variaciones netas de las fechas anteriores. entre
el nimero de pedidos:

Pedido nim. Solicitud del pedido Recepcidn del pedido Variacion
11224 16 de enero 22 de enero 6 dias
11335 25 de enero 2 de febrero 8 dias
11354 15 de febrero 26 de febrero 11 dias
11425 26 de febrero 5 de marzo 7 dias
11500 30 de marzo 6 de abril 7 dias
11578 13 de mayo 21 de mayo 8 dias

Suma total de variaciones 47 dias

menos: dias festivos 4 dias

suma neta de variaciones 43 dias

entre el nimero de pedidos 6 pedidos

igual al promedio de surtido 7.1 dias
Segundo:

Obtenemos el punto de reorden del pedido, sumando los dias del surtido de
7.1 dias, mds los dias de reserva del inventario de 3 dias, obteniendo 10.1 dias
como punto de reorden.

Tercero:

Multiplicamos el consumo diario de unidades del material “A”, o sea 125 uni-
dades por el punto de reorden de 10.1 dfas, dando como resultado 1.263
unidades.

Entonces, cuando el departamento de almacén de materiales, reporte una
existencia de 1,263 unidades de material “A”, la empresa deberd formular un
nuevo pedido por 1,700 unidades.
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7. PROMEDIO DEL INVENTARIO DE MATERIALES “A”

Férmula:

povt=[ZE . ram

De donde:

PIM =  Promedio del inventario de materiales.
VCE =  Volumen de compra mds econémico.
RIM = Reserva del inventario de materiales.
Cu =  Costo unitario.

Primero:

Dividimos el lote o volumen de compra mds econdmico, de 1,700 unidades
entre 2, obteniendo 850 unidades.

Segundo:

Al resultado anterior, le sumamos la reserva en unidades del inventario de
materiales, o sea, 375 unidades, dando como resultado 1,225 unidades.

Tercero:

Elresultado anterior de 1,225 unidades, las multiplicamos por el costo unitario
de § 5.00, obteniendo $ 6,125.00 como el promedio de inventario en importe.

8. COSTO DE MANTENIMIENTO TOTAL

Finalmente, si la empresa desea conocer, el costo total de mantenimiento del
promedio del inventario de material “A”, aplicamos la siguiente formula:

CMIM = PIM x CM

De donde:
CMIM =  Costo de mantenimiento del inventario.
PIM =  Promedio de inventario de materiales.

CM Costo de mantenimiento relativo.
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Inventario promedio del material “A” = $6,125.00
Por: el costo del mantenimiento CM = 0.265
Costo total de mantenimiento = $1,623.13

Por lo tanto, a la empresa le cuesta $ 1,623.13, mantener un inventario
promedio de 1,225 unidades (mismas que tienen un costo de $ 6,125.00).

9. OTRAS FORMULAS APLICABLES

)

b)

¢)

d)

¢)

4

h)

Inventarios 0
Activo total

Porciento total de inventarios = {

’ : : 2 Inventarios
Porciento parcial de inventarios = | —————————
Activo circulante

Inventario de fabricacion = inventarw de materia prima + inventario
de productos en proceso + inventario de productos terminados

. : : : Inventarios
Razon financiera de inventarios = —————————
Pasivo circulante

Razon de rotacion de inventario de materia prima =
materia prima consumida

Promedio de inventarios de materia prima

Razon de rotacion de inventarios de productos en proceso =
Costo de produccion

Promedio de inventarios de productos en proceso

Razdn de rotacion de inventarios de productos terminados =
Costo de ventas netas

Promedio de inventario de productos terminados

Razon cronoldgica de consumo =
360 dias
Razin de rotacion de inventario de materia prima
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7

Razon cronoligica de produccion =
360 dias
Razin de rotacion de inventario de productos en proceso

Razon cronoldgica de ventas =
360 dias
Razon de rotacion de inventario de productos terminados

10. EJEMPLOS (EN MILLONES DE PESOS)

a)

b)

¢)

a)

e)

b)

h)

5

1 50
9, - T _— = Y
% TI [AT] 100 100 0.10 (100) = 10%

I 50
0 - - = .
% PI [ACJ 100 200 0.25 (100) = 25%

IF=IMP + IPP +IPT =20 + 18 + 12 =50
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11. CONCLUSIONES Y LECTURAS

a)
b)
c)

a)
e)

b

h)

7

Los inventarios de la empresa, representan el 10% del activo total, o bien
por cada $ 1.00 de activo toral, la empresa tiene 10 centavos de inventarios.
el

Los inventarios representan el 25% del activo circulante, o bien, por cada
$ 1.00 de activo circulante se tienen 25 centavos en inventarios.

La fibrica tiene 50 millones de inventarios, de los cuales 20 millones son
materiales 0 materia prima, 18 semielaborados y 12 terminados.

Cada peso de acreedores se garantiza con 50 centavos de inventarios.

Los inventarios rotaron y completaron el circulo industrial 20 veces du-
rante el afo, o bien, las bodegas de materia prima se vaciaron 20 veces en
360 dias.

La fabricacion se terminé 60 veces durante el ano.

Los almacenes de productos terminados, se vaciaron por ventas 40 veces
durante el ano.

Los inventarios de materia permanecen 8 dias en bodegas, antes de pasar
al departamento de produccion.

La empresa fabrica sus productos en 6 dias.

Los productos terminados, permaneces 9 dias en el almacén antes de ser
vendidos
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ADMINISTRACION FINANCIERA
DEL ACTIVO FLJO

1. CONCEPTO DE ACTIVO FIJO

Inversiones de bienes, valores y derechos de cardcter permanente o semiper-
manente, cuya caracteristica fundamental es, la de no estar destinados a la venta.

2. EJEMPLOS

Dentro del activo fijo de una empresa, encontramos: terrenos, edificios, cons-
trucciones, maquinaria, troqueles, equipos de fibrica, de oficina, de reparto, de
transporte, anticontaminante, muebles y enseres, equipo de cémputo, patentes y
marcas, nombres de fébrica, etc.

3. ADMINISTRACION FINANCIERA DEL ACTIVO FLJO

Tiene por objeto: estudiar, evaluar y proyectar inversiones fijas, mediante el
uso 6ptimo de recursos de que dispone una empresa, para que generen ingresos
netos de efectivo en varios afos, asimismo, aumenten el capital contable a largo
plazo.
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4. INGRESOS NETOS DE EFECTIVO
Los ingresos netos de efectivo de una empresa, se determinan como sigue:

A la utilidad neta o utilidad después de impuestos y participacion de utilidades
a los trabajadores, le sumamos la depreciacion y amortizacién del periodo o
ejercicio contable.

5. EVALUACION DE INVERSIONES FIJAS

Para evaluar las adquisiciones, adiciones o inversiones de activo fijo, dispone-
mos de tres grupos de técnicas o herramientas profesionales:

1. Evaluacién a interés simple.
2. Evaluacion a valor presente.
3. Evaluacion a tasa interna de rendimiento.

6. EVALUACION DE INVERSIONES FIJAS A
INTERES SIMPLE

En este caso, no se toma en cuenta el valor del dinero a través del tiempo, es
decir, para evaluar y determinar si se compra o no el activo fijo, aplicamos pesos
mexicanos nominales, denominados también, pesos mexicanos corrientes, en virtud
de que no se considera el fendmeno econémico de la inflacién.

Ahora bien, existen varios métodos de evaluacion a interés simple, sin embar-
g0, ¢l mds comun es ¢l conocido con el nombre de periodo de recuperacién a
valor nominal.

Método del periodo de recuperacion a valor nomianl

Tiene por objeto: estudiar, evaluar y proyectar el periodo que requiere una
empresa, para recuperar el importe de la inversién inicial del activo fijo a pesos
nominales.

IPI
i AFE
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De donde:

PRP = Periodo de recuperacién a valor nominal.
IPI  —  Importe inicial del proyecto de inversién fija.
AFE = Aumento de flujos netos de efectivo anuales.
Ejemplo:

Mezclilla, S.A., proyecta invertir en maquinaria de punta $ 200 MP (millones
de pesos), esta inversién ocasionard aumentos de flujos netos de efectivo de
$ 50 MP anuales, motivados por ahorros en costos de produccion. Ahora bien,
si la empresa tiene establecida la politica de aceprar proyectos de inversion fija,
que tengan un periodo no mayor de 5 afos. ¢Se acepta o se rechaza la inversién?

200 MP
PRP =~ 01p
PRP = 4 asios.

La inversion fija se acepta, en virtud de que la recuperacion es en 4 afos,
resultando no mayor de 5 afos que tiene establecido como mdximo la empresa.

Si existen dos 0 mds proyectos de inversién fija, la empresa optard por efectuar
la compra de activo fijo con la que tenga el periodo de recuperacion mds corto,
debido que a menor periodo de recuperacién menor riesgo y mayor liquidez y
disponibilidad de fondos.

7. EVALUACION DE INVERSIONES FIJAS A VALOR
PRESENTE

En este caso, si se toma en cuenta el valor del dinero, a través del tiempo, es
decir, se aplican pesos constantes, puesto que se consideran variables econémicas
como inflacién, devaluacién de la moneda, etc.

Existen varios métodos para evaluar las inversiones fijas, mediante el uso
6ptimo de fondos de que dispone una empresa, para generar flujos de efectivo a
su valor actual en varios afios, es decir, a valor presente, sin embargo el mds conmin
es el que toma en cuenta la inflacién.
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Método del valor presente con inflaciéon

Tiene por objeto: estudiar, evaluar y proyectar la diferencia que existe entre el
valor actual o presente de los flujos netos de efectivo a pesos constantes y a una
tasa dada, con los egresos de efectivo motivados por el importe inicial de la
inversién fija en una economia de inflacién.

FNC

VPI = Z Gty

VPI = Valor presente neto con inflacién.

FNC =  Flujos netos de efectivo a pesos constantes,
descontados a la tasa dada.

TD =  Tasade descuento.

IPI = Importe inicial del proyecto de inversién.

t =  Periodo.

Ejemplo:

Industrial, S.A., proyecta comprar equipo de reparto de punta por $ 800 millo-
nes de pesos, que se espera generen flujos netos de efectivo en los préximos tres
anos respectivamente de: $ 500 MP, $ 400 MP y $ 300 MP, a una tasa de
descuento de 8%. Ahora bien, se pronostica una tasa promedio dc inflacién del
10% anual en la vida del equipo. ¢Se acepta o se rechaza la inversién fija?

1. Proyectamos los flujos de efectivo a pesos constantes:

’ b C=(1+ir d-%

Flujos netos de efectivo Factor de inflacidn Flujos netos de efectivo

a pesos mexicanos al 10% a pesos constantes
1 $ 500 MP (1. 10) = 1.100 $ 454 545 MP
2 400 (1.10) = 1.210 330.578 MP
3 300 (1.101° = 1.331 225.394 MP

Los factores de inflacién se pueden obtener de la tabla matematica.
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2. Proyectamos el valor presente de los flujos netos de efectivo, a pesos

constantes:
b el d=b
a c (‘_'HY =0Xxc
pre Flujos netos de efectivo  Factor a valor presente  Flujos netos de efectivo
a pesos constantes al 8% a valor presente

1 $ 454.545 MP 101 + .08)' - 0.9259 $420.863 MP

2 330.578 1001 + .08 - 0.8573 283.405

3 225.394 101 + .08 = 0.7938 178.918
Suma valor presente $ 883.186 MP
Menos: Importe inicial de la inversion 800.00
Superévit $ 83.186 MP

Los factores a valor presente, pueden obtenerse de la tabla matemdtica.

Por existir superdvit de flujos netos de efectivo a valor presente, se acepta la
inversion fija. En el caso de resultar la diferencia negativa o déficit, se rechazard
la inversién fija.

Tasa total

(Tasa de inflacién + Tasa de riesgo ) 100
(0.10 + 0.03) 100

(0.13) 100

= 13%

I

8. EVALUACION DE INVERSIONES FLJAS CON TASA
INTERNA DE RENDIMIENTO

En este caso, también se toma en cuenta el valor del dinero, a través del tiempo,
es decir, se aplican pesos constantes, ya que se consideran variables econémicas
la inflacién 0 aumento general y constante de los precios de bienes y servicios.

Existen varios métodos para evaluar y proyectar la tasa de descuento, que iguale
al valor actual o valor presente de los flujos netos de efectivo, con el importe inicial
del proyecto de inversion fija, sin embargo, el mds comiin, s el que toma en
cuenta la tasa de inflacién general.
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Método de tasa interna de rendimiento con inflacién general

Tiene por objeto: estudiar, evaluar y proyectar la tasa de descuento que iguale
al valor actual o valor presente de sus flujos netos de efectivo a pesos constantes,
con el importe inicial del proyecto de inversion fija, en una economia donde, los
precios de bienes y servicios aumentan en forma general y constante.

FEG
TIR=2,77——-IPI=0
o &+ TIDy
TIR =  Tasainterna de rendimiento con inflacion general.
FEC = Flujos netos de efectivo a pesos constantes, es decir,
considerando la inflacion.
TD = Tasa de descuento, que viene a ser la incognita o
tasa interna de rendimiento.
IPI =  Importe inicial del rrcy=cto de inversion.
Ejemplo:

Computadoras, S.A., proyecta comprar equipo de punta por § 700 millones
de pesos, que se espera generen flujos netos de efectivo, en los préoximos tres anos,
de $ 300 MP, $ 400 MP y $ 360.85 MP respectivamente. Asimismo, sc¢ espera
una tasa de inflacién promedio de 12% en los tres anos, ahora bien, la empresa
s6lo acepta inversiones fijas cuando la tasa interna de rendimiento minima sea de
8%. De acuerdo a estos datos, la empresa: ¢éacepta o rechaza la inversion en equipo
de punta?

Para encontrar la tasa de descuento que iguale el valor presente, de sus flujos
netos de efectivo a pesos constantes con el importe inicial de la inversion fija:

1. Se proyectan los flujos netos de efectivo a pesos constantes, es decir, les
aplicamos el factor de inflacién general.

2. Se proyectan los flujos netos de efectivo a pesos constantes, pero a su valor
presente.

3. A la suma de los flujos netos de efectivo a valor presente, se le resta el
importe inicial de la inversién fija, si la diferencia es cero, la tasa del factor
a valor presente, nos indicara la tasa de descuento de la inversion.

4. Si la tasa de descuento o tasa interna de rendimiento de la inversion fija es
1gual o mayor a la tasa minima requerida por la empresa, sc aceptard la
inversién, en caso contrario se rechazard la inversion fija.
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1. Proyectamos los flujos netos de efectivo a pesos constantes:
a b c=(1+1i d= IZ]
Ao Flujos netos de efectivo Factor de inflacidn Flujos netos de efectivo
a pesos nominales al 12% a pesos constantes
1 $300 MP (1+0.12) = 1.1200 $ 267.86 MP
2 400 (1+0.12? = 1.2544 318.88
3 360.85 (1+0.12)° - 1.4049 256.85
Nota: el factor de inflacién (1 + i)", para los tres afios se puede encontrar en cualquier tabla matematica.

2. Proyectamos el valor presente de los flujos netos de efectivo a pesos cons-
tantes:

1
a b c= T+ d=bxc
Ao Flujos netos de efectivo  Factor a valor presente  Flujos netos de efectivo
a pesos constantes al 10% a valor presente

1 $ 267.86 MP 1(1 + 0.10)! = 0.9091 $ 243.51 MP

2 318.88 10(1 + 0.10)% - 0.8264 263.52

3 256.85 111 + 0.10 = 0.7513 192.97
Suma de flujos a valor presente $ 700.00 MP
Menos: Importe inicial de la inversién 700.00
Diferencia $ 0.00mP

Los factores a valor presente se pueden encontrar en la tabla matemdtica
correspondiente.

Tasa interna de rendimiento de la inversién fija =

10%
Menos: tasa interna de rendimiento minima de la empresa = 8%
Superdvit = 2%

Se acepta el proyecto de inversion fija, porque la TIR es de 10%, tasa mayor a
la TIR minima exigida por la empresa del 8%.



CAPITULO 3 6
§

MMINISTMCION FINANCIERA
DEL CREDITO MERCANTIL

1. CONCEPTO DE CREDITO MERCANTIL

“Exceso o plus-valor que tiene una empresa, para producir mayores utilidades
que empresas similares”.

“Productividad y rentabilidad en exceso de una empresa, en relacién con otras
similares, originada por su ubicacién, confianza y calidad de su clientela, produc-
tos, prestigio y por su buena administracién financiera®.

2. DENOMINACIONES
En el terreno préctico se le conoce como:

Plus-valor mercantil.
Guante mercantil.
Fama mercantil.
Preferencia mercantil.
Crédito mercantil.
Etc.
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3. OBJETIVO DE LA ADMINISTRACION FINANCIERA
DEL CREDITO MERCANTIL

“Tiene por objeto coordinar una empresa en éptimas condiciones de produc-
tividad y rentabilidad por el plus-valor que tiene, para producir mayores servicios
y utilidades que empresas similares”.

4. CALCULO DEL CREDITO MERCANTIL

a) Método plus-valor variable de utilidades:

Férmula:

PRU -PNU
CM ="' NU
De donde:
CM = Crédito mercantil.
PRU = Promedio real de utilidades.
PNU = Promedio normal de utilidades.
% NU = Porciento normal de utilidades.
Ejemplo:

Una empresa obtuvo de utilidades en los tltimos tres afios (170,000.00,
190,000.00 y 240,000.00). Su capital contable es de $ 1°500,000.00 y el % de
utilidad normal de empresas similares es del 10%. ¢Cudl serd el crédito mercantil?

PRU -PNU .
CM = % NU Primero encontramos PRU.
170,000.00 + 190,000. I
PRU = (170,000.00 + 190,000.00 + 240,000.00)

3
PRU = 200,000.00 En seguida encontramos PNU.
PNU = Capital contable por el % de utilidad normal.

PNU = 1°500,000 x 10%
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PNU = 150,000.00 Sustituyendo tendremos:

PRU - PNU
CM =" NU

200,000.00 - 150,000.00

e 10%

_50,000.00 _ 50,000.00

M 10%  0.10

CM = 50,000.00. Por tanto el crédito mercantil es de $ 500,000.00.
b) Método plus-valor fija de utilidades:

Ejemplo:

Con los mismos datos anterior. {Cudl serd el crédito mercantil de la empresa
si se conviene que ha sido generado en 8 afos?

el

Férmula:

CM = (PRU -PNU) por los anos convenidos
CM = (200,000.00 - 150,000.00) 8

CM = 50,000.00 x 8

CM = 400,000.00.

c) M¢étodo misxto:

En este caso, se obtiene el promedio de los dos cdlculos anteriores, el cual viene
a ser el crédito mercantil.

_500,000.00 +400,000.00

CM 2

CM = 450,000.00.
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5. ASPECTO CONTABLE

Contablemente se registra sélo cuando se pague por compra o fusién de una
empresa.

Ejemplo:
Se compra una empresa que tiene de activos $ 2°500,000.00, de pasivos

$ 1°000,000.00 y de capital contable $ 1°’500,000.00, conveniendo en un crédito
mercantil de $ 450,000.00. ¢Cudl serd su registro en contabilidad?

Activos 2’500,000.00

Crédito mercantil 450,000.00
a pasivos 1°000,000.00
Capital contable 1950,000.00

La cuenta de crédito mercantil es de activo fijo intangible, sujeta a amortizacién
contable, la cual se calcula dividiendo el importe pagado de crédito mercantil entre
su vida legal o econémica, segiin la que sea mds baja.

Ejemplo:
sl J? ..,.  450,000.00
Amortizacion periddica= ————
20 asos
X =22,500.00.
Costos de distribucién 22,500.00

a amortizacién acumuladada de
crédito mercantil 22,500.00
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CUESTIONARIO FINANCIERO

Concepto

Serie de preguntas estructuradas de tal forma, que al dar respuestas se conozcan
desde el punto de vista FINANCIERO, las funciones, las fuentes, las necesidades,
etc. de la empresa.

Nombre de la empresa:
Cuestionario financiero preparado por:

1. Estructura Financiera Interna

1.1  {Existe ademds del jefe de la empresa, otros funcionarios responsables
del manejo financiero?

1.2 ¢Cudlesel puesto que ocupa y cusl es su situacién jerdrquica con relacién
al gerente general?

1.3 ¢A quién le corresponde hacer el andlisis e interpretacién de estados
financieros?

14 {Los métodos de andlisis son adecuados a las necesidades financieras de
la empresa, y las conclusiones permiten al jefe de empresa tomar
decisiones adecuadas?
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1.5

1.6

1.7

1.8

1.9

1.10

1.11

1.12

1.13

1.14

1.15

¢{A cargo de quién estd la autorizacién de compras?

{Con qué frecuencia, se revisan las variaciones del departamento de
compras?

{A cargo de quién estd la autorizacién de los costos de produccién y
distribucién?

¢Con qué frecuencia se revisan las variaciones del presupuesto de costos?
¢A cargo de quién estd la autorizacién de crédito a los clientes?

¢El procedimiento de andlisis de crédito, proporciona elementos de
juicio suficientes, para garantizar en principio la recuperacién del crédi-
to?

{Cuiles han sido las pérdidas por clientes malos, en los tltimos 5 aiios?

{La eficiencia de los abogados encargados de cobrar judicialmente a ios
clientes es la adecuada?

¢Quién se encarga de estar en contacto con los bancos y las financieras?

{Las relaciones con bancos y financieras se han llevado en un plano
cordial?

{Dispone el jefe de empresa de prondsticos mensuales de flujo de fondos,
que le permitan proveer oportunamente las dificultades financieras en
el futuro?

2. Fuentes de Financiamiento

2.1

2.2

2.3

24

{Nombre de los accionistas actuales?
{Es suficiente el capital actual?
{Las relaciones con los accionistas que se llevan son en plan cordial?

{Qué limitaciones de orden financiero pueden surgir por divergencia de
criterio entre los accionistas?
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2.5

2.6

2.7

2.8

2.9

{Los contactos y las relaciones personales, que pudieran tener los
accionistas con los proveedores y funcionarios de instituciones financie-
ras se han utilizado convenientemente?

¢El consejo de administracién lo forman exclusivamente accionistas?
¢Por qué razén se admiten dentro del consejo, a personas ajenas?

¢La razén de las aportaciones independientes de capital, obedecen a
razén imprevista del negocio, o simplemente a influencia en la organi-

zacién financiera de la empresa?

{Los accionistas que financian a la empresa, se encuentran inscritos en
el registro federal de causantes?

3. Instituciones de Financiamiento

3.1  {Con cudntas instituciones de financiamiento opera la empresa?

3.2 {Cudles son las lineas o limites de crédito, de que dispone la empresa en
las instituciones donde opera?

3.3 {Sonsuficientes las lineas de crédito para el financiamiento a corto plazo?

3.4 {Puede disponer la empresa de créditos a plazo medio, para financiar
operaciones de produccién?

3.5 <{Los créditos obtenidos se han invertido conforme a un programa
presupuestal?

3.6  ¢Qué garantias han exigido las instituciones financieras?

3.7 {Se han cumplido sin problemas, los programas de pago del pasivo?

3.8  {Los saldos en cuentas de cheques, guardan correlacién con la utilizacién
de créditos?

4. Proveedores

4.1  ¢Se han llevado las relaciones con los proveedores en plan cordial?
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42 <El plazo de crédito de los proveedores, coincide con la duracién del
proceso productivo o plazo medio de produccién?

43 {Cémo se documenta el crédito de los proveedores?

4.4 ¢Qué garantfas solicitan los proveedores para dar crédito?

5. Clientes

5.1 ¢Laempresa financia parte de su produccién con anticipos, a cuenta de
pedidos de sus clientes?

5.2 ¢Quién es el responsable de vigilar que los anticipos se apliquen preci-
samente al pedido del cliente?

5.3 ¢Qué garantias solicitan los clientes por anticipos efectuados?

5.4 <{Laempresase obliga a pagar alguna cantidad, como pena convencional
en caso de entregar a tiempo el pedido?

6. Obligaciones

6.1 Cudl fuel el importe de la emisién de obligaciones hipotecarias?

6.2 {Qué bienes garantizan la emisién?

6.3 iSe han efectuado normalmente, los sorteos para la amortizacién o pago

de las obligaciones?

7. Requisitos de FEinanciamiento General de Produccion

eall

7.2

7.3

7.4

¢Las inversiones permanentes, han estado presididas por un estudio
econémico financiero?

¢La politica para depreciar y amortizar las inversiones permanentes, estd
adaptada a las necesidades financieras de la empresa?

¢En cudnto se estima el monto de las inversiones permanentes que serd
necesario hacer en los préximos 5 anos?

¢Qué parte de estas inversiones, serdn financiadas con recursos propios
y qué parte con recursos ajenos?
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7.5

7.6

¢Se han comenzado a dar los pasos necesarios para obtener un crédito
a largo plazo?

¢Cémo se elige la alternativa mds rentable, para financiar la expansién
de las inversiones permanentes?

Requisitos para Financiamiento de Produccion

77

7.8

7.9

7.10

7.11

7.12

7.13

7.14

7.15

7.16

7.17

7.18

7.19

{Existen facilidades para el suministro de las materias primas?
¢Se pagan los salarios semanales sin problema?
¢Se ha podido financiar sin problemas, la produccién en proceso?

¢{Los programas de produccién, coinciden con el presupuesto de nece-
sidades financieras?

¢Qué problemas financieros tendrd la empresa si aumenta o baja sus
inventarios?

¢En caso de planear aumento en la produccién, se ha hecho un estudio
minucioso de las necesidades financieras?

¢Se ha elegido entre varias alternativas, la mds rentable para financiar la
expansion de la produccién?

¢{Las necesidades del crédito de los clientes, coinciden con las facilidades
financieras de que dispone la empresa?

¢Quién se encarga de revisar la recuperacién de los créditos concedidos
a clientes?

¢Dicha persona dispone de elementos suficientes para rechazar o auto-
rizar en un momento dado un crédito?

¢Se tiene un registro adecuado de documentos descontados?

{Los programas de venta, se han ajustado a la norma de inventario de
productos terminados?

¢{Cuenta la empresa, con una reserva y fondo especial destinado a la
investigacién de mercados?
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8. Costos y Plazo de Fondos

8.1

8.2

8.3

84

85

8.6

8.7

8.8

8.9

8.10

8.11

8.12

{Cudnto importé el dividendo por accién pagada en el gjercicio anterior?
{Se pagé en efectivo?

¢{Acostumbra la empresa a anticipar dividendos?

{Existen problemas financieros en el pago de dividendos?

¢{A qué tanto por ciento de interés, se obtienen los créditos a corto plazo?
{Qué garantia se han dado?

¢{Con relacién al indice de productividad general de la empresa, el costo
del crédito a corto plazo es alto, bajo o normal?

¢{A qué ranto por ciento de interés, se estin obteniendo los créditos a
plazo medio y largo?

{Qué garantias se han otorgado?

{Qué problemas financieros ha reportado el pago de las amortizaciones
del crédito a largo plazo?

¢{Con relacién al indice de rentabilidad general de la empresa, el costo
del crédito a plazo medio y largo es alto, medio o bajo?

{Se pagé el ISR por dividendos pagados?
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“Empresa y organizacion que no aplica adecuadamente la
administracion financiera, esta destinada a morir.”
Esta obra presenta en forma sencilla. clara. sintética v consecuente.
las herramientas profesionales, técnicas y Elementos Basicos de
Administracion Financiera; por su bien lograda objetivizacion de
conceptos, mediante el uso de figuras.
graficas, conclusiones, recomendaciones y ejemplos reales.
asi como la enfatizacion de términos clave de la Contaduria
Publica, Administracién de Empresas, Finanzas e Informatica.

Tanto estudiantes como profesionales y. para quienes se adentren
o relacionen con negocios productivos, competitivos vy rentables. o
que deseen incrementar Sus conocimientos. encontraran en esta obra
del Dr. Perdomo, una invaluable herramienta profesional de consulta.
trabajo y aplicacion practica de la administracion financiera. para
estar en condiciones de tomar decisiones acertadas y lograr los
objetivos y metas preestablecidas por la empresa y organizacion. y
poder subsistir en un entorno de apertura de fronteras. creatividad.
productividad, competitividad local, nacional e internacional y
clobalizaciéon econdmica mundial.
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