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Las autoridades de la Facultad de Ingeniería, por conducto del jefe de la 

División de Educación Continua, otorgan una constancia de asistencia a 

quienes cumplan con los requisitos establecidos para cada curso. 

El control de asistencia se llevará a cabo a través de la persona que le entregó 

las notas. Las inasistencias serán computadas por las autoridades de la 

División, con el fin de entregarle constancia solamente a los alumnos que 

tengan un mínimo de 80% de asistencias. 

Pedimos a los asistentes recoger su constancia el día de la clausura. Estas se 

retendrán por el periodo de un afio, pasado este tiempo la DECFI no se hará 

responsable de este documento. 

Se recomienda. a los asistentes participar activamente con sus ideas y 

experiencias, pues los cursos que. ofrece la División están planeados para que 

los profesores expongan una tesis, pero sobre todo, para que coordinen las 

opiniones de todos los interesados, constituyendo verdaderos seminarios. 

Es muy importante que todos los asistentes llenen y entreguen su hoja de · 

inscripción al inicio del curso, información que servirá para integrar un 

directorio de asistentes, que se entregará oportunamente. 

Con el objeto de mejorar los servicios que la División de Educación Continua 

ofrece, al final del curso "deberán entregar la evaluación a través de un 

cuestionario disefiado para emitir juicios anónimos. 

Se recomienda llenar dicha evaluación conforme los profesores impartan sus 

clases, a efecto de no llenar en la última sesión las evaluaciones y con esto 

sean más fehacientes sus apreciaciones. 
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DISEÑO DEL MÓDULO 

Por tratarse en. este caso de un seminario introductorio a un programa de 
diplomado, se establece que el diseño tendrá una carga académica que tendrá 
énfasis en la Planeación Estratégica aplicada al campo financiero, no obstante 
se incluyen elementos de presentación que faciliten la comprensión del 
programa en su conjunto. También se pretende establecer los elementos de 
socialización con el grupo para lograr un compromiso personal frente a las 
tareas y otras actividades de estudio relacionadas con las materias que 
conforman este diplomado. 

El objetivo general del diplomado es: Que los participantes logren conocer 
los puntos fuertes y débiles; oportunidades y amenazas de una entidad 
económica en el área financiera. Conjunten los elementos necesarios para 
minimizar riesgos, reconocer oportunidades para alcanzar de manera óptima 
los objetivos de la empresa. 

Objetivo de este Módulo: Al finalizar el seminario, los participantes 
comprenderán la importancia de la Planeación Estratégica, su importancia 
frente a la función financiera de las organizaciones. Desarrollarán habilidades 

. para determinar estrategias financieras y fundamentar la toma de decisiones 
de inversión. 

Objetivos Específicos: 

o Conocer conceptos y principios de la planeación estratégica. 
o Describir modelos para hacer planeación estratégica. 
o Manejar los componentes de un plan estratégico. 
o Conocer la función financiera de la empresa. 
o Discutir un modelo de diagnóstico corporativo. 
o Utilizar la información financiera como insumo-proceso de las decisiones. 
o Desarrollar la planeación estratégica financiera de la empresa y determinar su 

estructura óptima. 
o Fijar estrategias corporativas a través de administrar el capital de trabajo. 

Metodología: El facilitador expondrá los conceptos teóricos, principios y fórmulas que 
contiene el seminario, propondrá lecturas y artículos relacionados con el tema, se 
realizarán ejercicios durante las sesiones de trabajo. Se resolverán casos al final de 
las unidádes significativas de conocimiento. 
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Esta leCtura fue , preparada por Ramón Món~B8fretó; Profesor e Investigador de la 
Universidad 'de las Américas-México en Marzo :de 1_996. Con base. en: "Administración 
Estratégica. Un enfoque· Integrado" por Charles . w.L' Hll( & _·Gareth R. Jones de la · ~ 
.Unilier5idad'de Washington y de la Texas A&M University. Editorial McGraw Hill,. 3a. Edición. 
1996 .. Páginas de la 2 a la 14,, Se.utiliza como apoyo didáctiCo en este seminario. . 

El proceso de administración 
estratégica 

: .......... . ..... ____ ,;:.. ::... ~t· ... ".'· ,¡. ~ .......... ·' 

1.1 CASO INICIAL: SOUTHWEST AIRLINES 

Durante la mayor parte de los últimos 15 años, 
la industria estadounidense de transporte aéreo 
ha sido, como inversión, una de las menos atrac­
tivas. Eutre 1978 v !993, cuando funcionó 
desregulada ingres~ron 29 aerolín~as nue\:as v 
este rápido incremento en capacidad de tran;­
porte la llevó a una situación de capacidad ex­
cesiva.A medida que más aerolíne~s perseguían 
a los pasajeros, las tarifas bajaban para atraerlos 
y los precios de los tiquetes descendieron a ni­
veles apenas suficientes para hacer rentables a 
las empresas. Desde 1978 la industria había es­
tado co.mprometifla en dos ocasiones en una in­
tensa guerra de precios: de 1981 a 19B3 y de 1990 
a 1993. La competenCia creció considerablemen­
te durante estos dos periodos, hasta que en 1982 
toda la industria perdió US$700 millones, y en­
tre 1990 y 1992 perdió la asombrosa cantidad de 
US$7,10~ mil~ones (más de lo que obtuvo _du- _ 
rante sus anteriores lS'años). 

Sin embargo, a pesar de este ambiente hostil, 
una compañía, Southwest Airlines, no sólo se 
mantuvo rentable sino que mejoró su desempe­
ño mientras sus competidores se ahogaban en 
deudas. Southwest es una aerolínea regional con 
una presencia importante en Texas. En 1992, 
mientras otras importantes aerolíneas estadouni­
denses perdieron dinero, Southwest reportó un 
marcado aumento en su utilidad neta (de 
US$105.5 millones con base en entradas brutas 
por US$1,660 millones, a partir de US$26.9 mi-
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llenes en-1991 con base en las entradas brutas 
por USSI.310 millones). 

Dos factores han posibilitado que Southwest 
sea rentable:·sus bajos costos y la lealtad de sus 
clientes. Sus bajos costos se deben a varias razo­
nes: Southwest ofrece sólo lo que el cliente nece­
sita; no se sirven corp.idas a bordo y no existen 
asientos de primera clase; la empresa no se afilia 
a los grandes sistemas de reservación que utili- · 
zan las agencias de viajes debido a que considera' 
que las tarifas por este concepto son demasiado:' 
costosas; la aerolínea utiliza un solo tipo de avión; 

. el Boeing 737 que se caracteriza por su bajo cono 
sumo de combustible, así garantiza bajos costos 
de entrenamiento y mantenimiento. Asimismo,... 
un importante activo es su muy productiva fuerza 
laboral. Los empleados de Southwest manifiestan 
que están dispuestos a trabajar anduamente ya que 
se sienten apreciados por parté-de la alta gerencia. 
Como lo expresaba un auxiliar de vuelo, "Uno no 
quiere decepcionar a Herb". Herb Kelleher, el 
CEO, ha llegado a colaborar con los auxiliares de 
vuelo para servir bebidas y con los ingenieros para 
prestar el servicio de mantenimiento en los avio­
nes. Además, Southwest maneja un generoso plan 
accionario que se extiende a todos sus emplea­
dos, el cual ha permitido que ellos posean cerca 
del 10% de las acciones de la aerolínea; este he­
cho ha proporcionado un gran íncentivo para tra­
bajar de manera andua. 
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La lealtad de los clientes de Southwest tam­
bién se debe a varias razones. Su estructura de 
bajo costo le permite ofrecer precios cómodos a 
sus clientes. Esto genera lealtad, la cual 
adicionalmente es fortalecida por su reputación 
como la empresa de transporte aéreo más 
confiable en la industria. Esta compañía posee la 
minima duración de inmovilización de sus apa­
ratos; su tripulación necesita tan sólo 15 minutos 
para recibir un avión y prepararlo para la parti­
da, a fin de que los vuelos continúen siendo pun-

. tuales. La compañía también posee una buena 
reputación por atender las inquietudes de sus 

Preguntas y temas de análisis 

1. ¿Qué indica el éxito de SouthwestAirlines con 
respecto a la importancia relativa de factores es­
pecíficos para la industria y para la compañía al 
explicar el desempeño de una empresa? 

1.2 INTRODUCCIÓN 
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clientes. Por ejemplo, cuando cinco estudiantes 
de Texas, que viajaban semanalmente a una es­
cuela de medicina fuera del estado, se quejaron 
porque el vuelo los había retrasado 15 minutos 
para llegar a su clase, Southwest adelantó 15 mi­
nutos el horario de partida. Además, la estructu­
ra de la ruta central de la aerolinea (ésta funciona 
sólo en 15 estados, principalmente en el sur) le ha 
ayudado a generar una importante preSencia re­
gional y a evitar alguna parte de la competencia 
implacable que las aerolíneas han tenido que 
afrontar en toda la nación 1 • 

2. ¿Cuál es la base de la ventaja competitiva de 
Southwest? ¿Cómo podría perder esa ventaja? 

Un objetivo central de la administración estratégica consiste en investigar por qué algunas 
organizaciones tienen éxito mientras otras fracasan. Por ejemplo, en la industria del transporte 
aéreo, ¿qué distingue a las compañías exitosas como Southwest de las fracasadas como Conti­
nental? ¿Por qué Southwes.t ha superado firmemente el desempeño en la industria, mientras . 
Continental se ha hallado en bancarrota en dos ocasiones durante una década? En forma simi- · 
lar, en la industria de la computación, ¿por qué Digital Equipment e IBM, antes consideradas.' 
las dos compañías de computadores más exitosas en el mundo, ahora muestran fallas mientras· 
otras compañías como Del! Computer y Compaq Computer se .consideran exitosas? O en J..l 
industria minorista, ¿por qué antiguos gigantes como Sears y J.C. Penney viven tiempos difícii 
les, y compañías relativamente nuevas como The Gap, Toys H Us. y The Limited, se convi~teri 
en estrellas de la industria? El contenido de este libro le permite al lector resolver estas pregun­
tas. Éste le puede ayudar a entender por qué algunas organizaciones tienen éxitos y otras fra­
casan, por qué el éxito se puede tornar en frac~so (como parece haberle sucedido a IBM y 
Digital), y cómo una organización fracasada puede alcanzar de nuevo el éxito.(como en e~ caso 
de Chrysler que lo ha logrado dos veces en los últimos quince años). · 

Este texto explica cómo tres gTandes factores determinan el éxito de una compai\ía: la industria en 
la cual está ubicada, el pais o paises donde se localiza y sus propios recursos, capacidades y estrate­
gias (véase figura 1.1). El lector aprenderá por qué algunas industrias son más rentables que otras, y 
observará cómo el hecho de ubicarse en una industria atractiva puede ayudar a que una compaiüa 
tenga éxito. Por ejemplo, durante las dos décadas anteriores las compai\ías en la industria de tran&i 
porte aéreo fueron menos rentables que aquellas ubicadas en la industria farmacéutica. 
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Figura 1.1 
Determinantes del 
desempeño de 
una compañía 

Contexto industrial 

1 

Recursos, 

Contexto nacional capacidades y 
estrategias de la 

compañía 

1 

Desempeño de la 
compañía 

Aquí se analizará también cómo el contexto nacional de un país influye en la competitividad de 
· compañías localizadas dentro de esa nación. El contexto nacional es importante debido a que en 
muchas industrias el mercado se ha convertido en un espacio global, donde empresas de diversos 
países compiten de igual a igual en todo el mundo. En tales mercados globales, para algunas firmas 
es muy fácil obtener el éxito debido a que están localizadas en países que poseen ventaja competitiva 
en ciertas industrias. Por ejemplo, un buen número de las más exitosas compañías automotrices y de 
electrodomésticos del mundo están localizadas en el Japón, muchas de las empresas farmacéuticas 
de éxito están localizadas en EE.UU. y Suiza, y muchas de las firmas más exitosas de servicios finan­
cieros se encuentran en EE.UU. y Gran Bretaña. Se examinan las razones por las cuales surgen tales 
modelos de ventaja competitiva nacional y se exploran sus implicaciones para el éxito o el fracaso de 
empresas individuales. 

Sin embargo, el tercer factor (recursos, capacidades y estrategias de una compañía) se constituye por 
un amplio margen, en el determinante más fuerte del éxito o del fracaso'. De esta manera, algunas 
empresas se las ingenian para prosperar aun en medios muy hostiles, en los cuales el nivel promedio 
de utilidad es bajo, 5Quthwe5t Aírlines, perfilada en el caso inicial, ejemplifica este tipo de compañía . 

. Ei éxito de Southwest se debe al hecho de que sus recursos, capacidades y estrategias le han permitido 
lograr una posición de bajo costo y generar lealtad en el cliente. Estos logros la han protegido de las 
guerras de precios que han asolado la industria del transporte aéreo durante la mayor parte de la 
década pasada. En forma similar, existeR pequeftas firmas en algunas industrias muy rentables. Aun­
que la industria farmacéutica en general ha sido muy lucrativa durante los últimos 20 años, la utilidad · 
de compañías individuales dentro de este ámbito varia ampliamente. Algunas compañlascomo Merck,, 
firmemente han superado por un amplio margen, el desempeño de otras firmas como Squíbb Corp. y: 
Wamer-Lambert. Este texto explica por qué existe tanta variedad de rendimiento entre compañías que 
operan dentro del mísmo ámbito industrial e igual contexto nacionaL 

Entender las raíces del éxito y el fracaso no es un vacuo ejercicio académico. Tal entendimiento 
proporciona una mejor apreciación de las estrategias que pueden aumentar la·posibilidad de éxito y 
reducir la probabilidad de fracaso. En consecuencia, buena parte de este libro se dedica a describir 
los pros y los contras de varias estrategias. La mayoría de estas estrategias son· genéricas; es decir, se 

, aplican a todas las organizaciones, grandes o pequeñas, de productos o servicios, con o sin ánimo de 
lucro. Una pequeña organización sin ánimo de lucro, como un teatro de barrio o las obras de caridad 
de la parroquill, debe tomar decisiones sobre cómo generar ingresos de la mejor manera, de acuerdo 
con el ambiente donde esté basada y sus propias fortalezas y debilidades. Estas decisiones estratégi­
cas involucran factores como analizar la competencia. En estos términos, la obra de caridad~ . 
da por la parroquia local debe competir con otras obras de i:ariQ¡¡d por los limitados recmsoe~ 
individuos están _dispuestos·• donar para causas benéficas. Es un problema estratégico identifialf ·1 
cómo hacerlo meJOr. . · .: . : ;, . . · . · . · · . ·: ._.., .:1 ., ·.: 'J; •'--''~ ; 

\ 

·, 
\ 
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El propósito de este libro consiste en proporcionar al lector una detallada interpretación de las 
técnicas y habilidades analíticas necesarias para identificar y explotar estrategias en forma exitosa. 
El primer paso hacia el logro de este objetivo involucra una visión general de los principales elemen­
tos del proceso de administración estratégica, un examen de la manera como se integran y un análi­
sis de los factores que afectan la calidad de las decisiones estratégicas generadas por el proceso de 
administración estratégica. Tal es la función de este capítulo. En capítulos posteriores, se conside­
ran en detalle los elementos individuales del proceso de administración estratégica. 

1.3 ¿QUÉ ES ESTRATEGIA? 

El enfoque tradicional 

Al reflexionar acerca de los principios militares de estrategia, el diccionario The American Heritage 
define estrategia como "la ciencia y el arte de comandancia militar aplicados a la planeación y con­
ducción general de operaciones de combate en gran escala"'. El tema de la p/aneJUiñn sigue siendo un 
componente ímportante para la mayoría de las definiciones sobre estrategia en el área de la adminis­
tración. Por ejemplo, Alfred Chandler de Harvard definió estrategia como "la determinación de las 
metas y objetivos básicos a largo plazo en una empresa, junto con la adopción de cursos de acción y 
la distribución de recursos necesarios para lograr estos propósitos"'. En la definición de Chandler 
está ímplicita la idea de que estrategia involucra planeación racional. La organización se describe 
según se escojan sus metas, se identifiquen los cursos de acción (o estrategias) que mejor le permitan 
cumplir sus metas y se distribuyan los recursos en la debida forma. De manera similar, james B. 
Quinn del Dartmouth College ha definido la estrategia como "el modelo o plan que integra las prin­
cipales metas, políticas y cadenas de acciones de una organización dentro de una totalidad coheren­
te"'. De igual manera, Willi~ F. Glueck definió estrategia como "un plan unificado, amplio e. inte-
gradó, diseñado para asegurar que se logren los objetivos básicos de la empresa"'. . 

El caso de Royal Dutch/Shell Group, analizado en la estrategia en acción 1.1, es un buen ejemplo 
de la forma como funciona la planeación estratégica y la manera como la planeación superior puede 

. ·generar una ventaja competitiva, La planeación con base en escenarios utilizada en Shell está dise­
ñada para educar a los gerentes generales acerca de la naturaleza compleja y dinámica del ambiente 
de la compañía. Como resultado del uso de ese proceso de planeación, a comienzos de la década de 
1980, los gerentes de Shell se anticiparon al colapso de los precios del petróleo ocurrido en 1986.' 
Para ese año Shell había tomado medidas para asegurar que seguiría sienc;lo rentable si caían los! 
precios del petróleo. En contraste, la mayoría de sus competidores operaron con la ilusión de que los: 
precios del petróleo continuarían estables durante esa década. ' · 

Un nuevo enfoque 

Por todo su atractivo, las definiciones de estrategia basadas en la planeación han generado críticas. 
Como ha señaJado Henry Mintzberg de McGill Vniversity. el enfoque de planeaci_~n supone en for- · 
ma incorrecta que la estrategia de una organización siempre es el producto de la planeación racio­
nal'. De acuerdo con Mintzberg. las definiciones de estrategia que hacen hincapié en el rol de la 
planeación ignoran el hecho de que las estrategias pueden provenir del interior de una organizaCión 
sin ningún plan formal. Es decir, aun ante la falta de un intento, las estrategias pueden surgir de la 
raíz de una organización. En verdad, las estrategias son a menudo la respuesta emergente a circuns­
tancias no previstas. El criterio de Mintzberg se refiere a que la estrategia es más de lo que una 
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f·· ESTRATEGIA EN ACCIÓN 1.1 

Piañ~a;;j~~b:~~~~¡~~Y"!::~S,~?!?~~,;f:~~.~S-~-~f.~~t~~:~,~'~;y:~~:!'~::~~: ·~: '·. ',~ •. ;_ .. ,: , .~i 
Royai ~td.; ShellGroup; la amtpaDía pe-"''' re.ponderfanaampreo:;c;D1Widial di<US$15 por1 i 
lera más grande del mundo, es bien conocida : barril. Este."juego" generó cierta misión deli- j 
por su fu~rte tendencia hacia la planeación es- · cada en Shell al éxplorar el cuestionamiento: ~ 
tratégica. A pesar de que en la actualidad mu- "¿Qué hacer:)li ~e.:?r_;'~' '; . · : 
chos gurúes y funcionarios CEO de la admi- A comienzos de 1986 las consecuenciás de ! 
nistración consideran la planeación estratégi- este "juego" incluyeron esfuerzos par~ dis!Jli-., j 
ca como un anacronismo, Shell está convenci- mlir los costos de ex'plóración generados por' ¡ 
da de que la planeación estratégica a largo pla- avanzadas ternologias pioneras en este ca m- · 
zo definitivamente ha servido a la compañía.· po,.grandes inversiones en instalaciones de 
El éxito, en parte, se debe a que en esta em~· refinería eficientes en costos y un proceso de · 
sa la planeación no adopta la forma de planes·· · cierre de las estaciones de· servido menos ren- · . 
complejos e inflexibles a diez años, generados.'· ·· tables. Toda esta planeación OCWTÍa cuando la .. , 
por un equipo de estrategas corporativos a par- mayorúÍ de las compañías petroleras se ocu- • ' 
tados de la~ re_alidades operativas •. !'iás b1en, · paban en diversificar fuera de los negocios pe·" ¡ 
la planeaaon mvo!.ucr~ la ge~erac;,on de una troleros en lugar de tratar de mejorar la efica-"': 
sene de escenanos Que pasar~a SI ... , cuya fun- . cia de sus principales operado C su-' . .. · d nes. omo 
c1on consiSte en tratar e contar con gerentes cedió el nn>no del petróleo· too · tab · 

al tod 1 · el d la · · • .-·-- aVla es a en 
gener fles en os los IUV es ~ . corporaadonl US$27 por barril a comienzós deenero de 1986. ' . 
que re exwnen en orma estrategt~ acerca. e No obstante, el fracaso del·cartei'llé'flr'OP~; ¡ 
ambiente donde realizan los negoaos. r t bl : · · , .. , ,.,.., ,:.,¡ 

La fortaleza del sistema de planeación de po es a ecer nuevos topes de ptoda=óít. en 
1 
i 

Shell con base en escenarios quizá fue más per· 1985, la nueva_rroducaón del Mar d<:i ~~~ 1_, j 
ceptible durante los primeros años de la déca- Alaska Y la ca1da en la demanda.deb1dd a a:e:-~l 
da de 1980. En ese entonces, el precio de un cientes esfuerzos de conservación hab~:?":"-¡, 
barril de petróleo fluctuaba entre las cifras do una creciente saturación ·de ·petróleo:' 'A fi~, 
aproximadas a los tJS$30. Al haber.costosde nales de enero la situación sobi'epa56Ios Iiriri\ 
exploración y de desarrollo que avanzaban a tes. Para febrero 1 el petróleo estaba a US$17' 
un promedio industrial de casi US$11 por ba- por barril y en abril llegó a US$Hi: .. . :. ·· ·' ,., ·:~ 
rril, la mayor parte de las compañías petrole- ' · '.. Debido a que Shell ya h!!bla: 'pnMSto lós.:. 
ras registraron récords de utilidades: Además;"· US$15 por barril a nivel miindiaf.lrigro·IIegar'•, 
los analistas industriales por lo general esta· · a un lugar importante sobre sus rivalés eri·sli'.U 
ban optimistas; gran cantidad de ellos pronos-' esfuerzo p(ir reducir costos: Como resultiidd.'-i~ 
ticaban que los precios del petróleo se incre- hacia 1989 el promedio en los costos de ex-·, 
mentarían aproximadamente a US$50 por ba-' ploración de petróleo ygas;de;Ja·<:a1RfJai1iiilQ 
rril en 1990. Sin embargo, Shell reflexionó acer- fue inferior a los US$2 ·por barril; en com.. ·. 
ca de unos éuantos escenarios futuros, uno que":· , .. ración cpn el promedio industrial de¡U$$4· ' : 
incluyera la posibilidad de ruptura del.acue!'-., .barriJ¡ Ademá~r en el·important&.s«tos;:d~ 
do del cartel petrolero de la OPEP a fin de res.,:· refinamiento y marketing¡ Shell.obtuvo.; . 
tringir el suministro, la saturación de petró!eQ ·'"' ,l:endimiento netq.ao~ lps, acti.~~-~1>11;11:4 .. 
y la caída de sus p~l:\asta.US$15 por ba-,.4 ,,, ,en1988, ll\'ÍS~l:!le,4~px_oup.: .. · .. 
rril. .En 1984, Shell·o~:a·los geren~~'"c>i de ot:ras ÍJ\11"1 Ji!J'JS' . . ~ .. · · 

~~~,~~~;::a~::!:~.;;:·:·::~~~=;~~·á·fi~ ··.,> ~-~ .. t·· ... 
\ 
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compañía intenta o planea hacer; también· es lo que realmente lleva a cabo. Con base en este 
principio, Mintzberg ha definido estrategia como "un modelo en una corriente de decisiones o accio­
nes"'; es decir, el modelo se constituye en un producto de cualquier estrategia intentada (planea­
da). en realidad llevada a cabo, y de cualquier estrategia emergente (no planeada). En la figura 1.2 
se ilustra el esquema propuesto por Mintzberg. 

El argumento de Mintzberg consiste en que las estrategias emergentes con frecuencia son exitosas 
y pueden ser más apropiadas que las estrategias intentadas. Richard Pascale ha descrito cómo fue 
éste el caso para el ingreso de Honda Motor Co. en el mercado estado~dense de motocicletas10

• 

Cuando varios ejecutivos de Honda procedentes de Japón, llegaron a Los Angeles en 1959 con el fin 
de establecer una subsidiaria norteamericana, su propósito original (estrategia intentada) era con­
centrarse en la venta de máquinas de 250 cm' y 350 cm' a los entusiastas de la motocicleta, en vez de 
vender la Honda Cubs, de 50 cm' que tenía gran éxito en el Japón. Su instinto les sugería que la 
Honda de 50 cm' no se ajustaba al mercado estadounidense donde todas las cosas eran más grandes 

. y más lujosas que en el país nipón. . 
Sin embargo, las ventas de motos de 250 cm' y 350 cm' eran bajas, además estos aparatos sufrían 

muchas fallas mecánicas. Parecía como si la estrategia de Honda fuera a fracasar. Al mismo tiempo, 
los ejecutivos japoneses se transportaban en la Honda de 50 cm' para hacer diligencias en Los Ánge­
les y atraían bastante la atención. Un día recibieron una llamada de un comprador de Sears Roebuck 
qui~n deseaba vender este modelo a un amplio mercado de norteamericanos que no necesariamente 
eran fanáticos de las motos. Los ejecutivos de Honda estaban indecisos en cuanto a la venta de las 
pequeñas motos por temor a comprometerse con tradicionales quienes podrían luego asociarse a 
Honda con unas máquinas "inútiles". Al final estos ejecutivos vivieron la situación anterior debido 
al fracaso de los modelos de 250 cm' y 350 cm'. Lo demás es historia. Honda troptlZÓ con un seg­
mento de mercado intacto que probó ser enorme: el promedio de norteamericanos que nunca había 
poseído una motocicleta. Honda también encontró un canal de distribución no utilizado: los mino­
ristas generales en vez de los almacenes especializados en motocicletas. En 1964 aproximadamen-
te una de cada dos motocicletas vendidas en EE.UU. era una Honda. · · 

La explicación convencional del éxito de Honda consiste en que la compañia redefinió la industria 
norteamericana de motocicletas con una estrategia intentada, brillantemente concebida. En realidád 
la estrategia intentada de Honda fue casi un desastre. La estrategia surgi6 no mediante planeación, 
sino mediante acción no planeada llevada a cabo en respuesta a circunstancias no previstas. Aun así, 
debe darse el crédito a la administración japonesa por el reconocimiento de la fortaleza de la estrate­
gia emergente y por seguirla con vigor. 

El punto~crítico del ejemplo de Honda demuestra que, en contraste con la perspectiya en que 
todas las estrategias son planeadas, dentro de una organización pueden surgir estrategias exitosas 
sin una planeación previa como frecuente respuesta a circunstancias no previstas. Como anota 

Fuente: Reimpresión de «Stra.tegy Formation in anAdhocracy", de Henry Mintzberg y Alexandra McHugh.. publicada enAdmin.istnztiw 
Sc1tnct QWlrterly, Vol, 30, No. 2, June 1985, con autorización de Administrallvt Scimu Qt.UJrterly. · · 
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Mintzberg, las estrategias se pueden arraigar en todo tipo de lugares extraños, virtualmente donde 
quiera que las personas tengan la capacidad de aprender y los recursos para apoyar dicha capad· 
dad. En la práctica, las estrategias de la mayoria de las organizaciones con probabilidad son una 
combinación de lo intentado y lo emergente. El mensaje para la administración es que ésta necesita 
reconocer el proceso de surgimiento e intervenir cuando sea apropiado, desechando las malas estra· 
tegias emergentes pero cultivando aquellas potencialmente buenas. Sin embargo, para tomar tales 
decisiones los gerentes deben ser capaces de juzgar el valor de las estrategias emergentes. Deben 
estar en capacidad de pensar de manera estratégica. 

1.4 MODELO DEL PROCESO DE ADMINISTRACIÓN ESTRATÉGICA 

El proceso de administración estratégica se puede dividir en cinco componentes diferentes, ilus­
trados en la figura 1.3. El lector podría considerar la figura 1.3 como el plan del libro, pues 
también muestra cómo los capítulos se relacionan con los diferentes componentes del proceso 
de administración estratégica. Los cinco componentes son: (1) la selección de la misión y las 
principales metas corporativas; (2) el análisis del ambiente competitivo externo de la organiza· 
ción para identificar las oportunidades y amenazas; (3) el análisis del ambiente operatjvo inter­
no de la organización para identificar las fortalezas y debilidades de la organización; (4) la 
selección de estrategias fundamentadas en las fortalezas de la organización y que corrijan sus 
debilidades con el fin de tomar ventaja de oportunidades externas y contrarrestar las amenazas 
exte~nas; y (5) la implementación de la estrategia. La tarea de analizar el ambiente interno y 
externo de la organización para luego seleccionar una estrategia apropiada, por lo general, se 
llama formulación de estrategias. En contraste, la implementación de estrategias en forma tí­
pica involucra el diseño de. estructuras organizacionales apropiadas y sistemas de control a fin 
de porier en acción la ·~strategia escogida por una organización. 

El enfoque tradicional ha consistido en· destacar cómo cada componente ilustrado en la fi· 
gura 1.3 constituye un paso secuencial en la administración estratégica. Desde la perspectiva 
tradicional, cada ciclo del proceso comienza .con una exposición de la misión corporativa y sus 
principales mefa's: A la exposición de la misión le siguen "1 análisis externo, el análisis interno 
y la selección de estrategias. La creación de la estrategia finaliza con el diseño de la estructura 
y los sistemas de control necesarios para implementar la estrategia seleccionada por la organi· 
zación. Sin embargo, en la práctica tal secuencia prebablemente tenga validez sólo para la 
formulación e implementación de estrategias intentadas. 
' Como se anotó anteriormente, las estrategias emergentes surgen del interior de la organiza­

ción sin planeación previa; es decir, sin seguir en forma secuencial los pasos ilustrados en la 
figura 1.3. Sin embargo, la alta gerencia todavía debe evaluar las estrategias emergentes. Tal 
evaluación involucra la comparación de cada estrategia emergente con las metas, las oportuni­
dades y amenazas ambientales externas de la organización, además de sus fortalezas y debilida· 
des internas.,El objetivo consiste en evaluar si la estrategia emergente se adecya a las necesida­
des y capacidades de la organización. Además, Mintzberg subraya que la capacidad de una 
organización para producir estrategias emergentes depende del tipo de cultura corporativa fo-
mentada por su estructura y sistemas de control. · 

En otras palabras, los diferentes componentes del proceso de administración estratégica son 
importantes tanto desde la perspectiva de las estrategias emergentes como desde el punto de vista 
de las estrategias intentadas. En la figura 1.4 se ilustran las diferenciás esenciales entre el procesq_ 

' . 
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estrategias emergen k..., l'"' un proceso hac1a arriba. 
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El primer componente del proceso de administración estratégica es la definición de la misión y las 
metas principales de la orgamzaCión. Este tema se analiza en profundidad en el capítulo 2. La 
misión y las metas pnnopales de una orgamzación proveen el contexto dentro del cual se formulan 
las estrategias intentad,l~ :-; illS Lriterios frente a los cuales se evalúan las estrategias emergentes. 

La mrsion expone el pur 'i'"; de la exrstencia de la organización y el qué debe hacer. Por ejemplo, 
la misión de una aerolinea n.lcJonal podría definirse como satisfacer las necesidades de individuos 
y vra¡eros de negocros en cu.1nto a transporte rápido, a un precio razonable y hada los principales 
centros de poblacrón dei F'•"' 

. ' 
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Las metas principales especifican lo que la organización espera cumplir de mediano a largo 
plazo. La mayoría de las organizaciones con ánimo de lucro operan con base en una jerarquía de 
metas en cuya cima se encuentra la maximización de la ganancia del accionista. Las metas secunda­
rias son objetivos que la compañía juzga necesarios si pretende maximizar la ganancia del accionis­
ta. Por ejemplo, General Electric opera con la meta secundaria de ocupar el primer o segundo lugar · 
en cada mercado importante donde compite. Esta meta secundaria refleja su convicción de que 
construir participación en el mercado es la mejor manera de lograr la primera meta de maxirnización 
de ganancias del accionista. En forma similar, una meta importante para Coca-Cola ha sido colocar 
su producto al alcance de cualquier consumidor en el mundo. Si logra su meta, probablemente 
resulten rendimientos superiores para los accionistas. Las organizaciones sin ánimo de lucro de 
manera típica poseen un conjunto más diverso de metas. 

Análisis externo 
' 

El segundo componente del proceso de administración estratégica es el análisis del ambiente 
operativo externo de la organización. Este tema se estudia en detalle en el capítulo 3. Su objetivo 
consiste en identificar las oportunidades y amenazas estratégicas en el ambiente operativo de la orga­
nización. En esta etapa se deben examinar tres ambientes interrelacionados: el inmediato, o de la 
industria, (donde opera la organización), el ambiente nacional y el macroambiente más amplio. 

Analizar el ambiente inmediato involucra una evaluación de la estructura competitiva industrial de 
la organización, que· incluye la posición competitiva de la organización central y sus mayores rivales, 
como también la etapa de desarrollo industrial. Debido a que muchos mercados ahora son mundiales, 
examinar este ambiente también Significa evaluar el impacto de la globalización en la competencia 
dentro de una industria. Estudiar el ambiente nacional requiere evaluar si el contexto nacional dentro 
del cual opera una compañía facilita el logro de una ventaja competitiva en el mercado mundial. En 
caso contrario, entonces la compañía podría considerar el desplazamiento de una parte significativa de 
sus operaciones a paises donde el contexto nacional facilite el logro de una ventaja competitiva. Anali­
zar el macroambiente consiste en exanunar factores macroeconómicos, sociales, gubernamentales, lega· 
les, internacionales y tecnológ1cos que puedan afectar la organización. 

Análisis interno 

El análisis interno, tercer componente del proceso de administración estratégica, posibilita fijar con 
exactltud las ,tortalc:as y delnlidaJt!s de la organización. Tal analisis comprende la identificación de la 
cantidad y caltdad de recursos disponibles para la orgamzación. Estos aspectos se consideran en el 
capitulo~. allí >e s,)ndean las fuentes de la ventaja competitiva. En esta parte se observa cómo las 
compañías logran una ventaja competitiva, además se analiza el rol de las habilidades distintivas 
(únicas fortalezas de unil empresa), los recursos y capacidades en la formación y sostenimiento de la 
ventaja competitiVa de una iirma. En el capítulo 4 se concluye que para una compañía la generación 
y mantenimiento de un,\ \·en taja competitiva requiere lograr superior eficiencia,. calidad, innovación 
y capacidad üe conformtJ,,d por pilrte del cliente. Las fortalezas posibilitan obtener superioridad en 
estas áreas, mientr.1s ~uo_· L1:-: Jebilidades se traducen en desempeño mferior. · 

Selección estratég1ca 

El siguiente componente mvolucra la generación de una serie de alternativas estratégicas, dadas las 
fortalezas y debilidades mtc•rn,1s de la compañía junto con sus oportunidades y amenazas ~xtemas, 
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La comparación de debilidades. oportunidades, fortalezas y amenazas normalmente se conoce 
c<>mo análisis DOFA (5WOT)0 El propósito de las alternativas estratégicas, generadas por un 
análisis OOFA, debe fundamentarse en las fortalezas de una compañía con el fin de explotar opor­
tunidades, contrarrestar amenazas y corregir debilidades. Con el iin de escoger entre las alternati­
vas generadas por un análisis OOFA. la organización debe evaluarlas confrontándolas entre sí con 
respecto a su capacidad para lograr metas unportantes. Las alternativas estrategicas generadas 
pueden contener estrategias a nivel_ funcional •. de negocios: corporativo y global. El proceso de 
selecoón estratégica requiere Identificar el con¡unto respectivo de estrategias que me¡or le permi­
tan a una organización sobrevivir y prosperar en· el ambiente competitivo mundial y de rápido 
cambio, típico de la mayoría de las industrias modernas. 

Estrategia a nivel funcional La venta¡a competil!va proviene de la capacidad de una compañía 
para lograr un nivel superior en diciencía. calidad. innovación y capacidad de conformidad del 
diente, tema analizado en el capítulo 4. En el capítulo 5 se examinan las diferentes estrategias a niv.el 
funcional que se pueden emplear para lograr estos.cuatro objetivos esenciales. las estrategias a 
nivel funcional son aquellas tendientes a mejorar la efectividad de operaciones funcionales dentro 
de una compañía ccimo fabricación, marketing, manejo de matenales, investigación v desarrollo, y 
recursos humanos. 

Por ejemplo. en el caso Intoal se destaca la magnitud de la eficiencia de Southwest Airlines. resul­
tado de una fuerza de trab<1jo productiva. A su vez, esta alta productividad se debe en parte a la 
estrategia de relaciones humanas de la empresa, que incluye la decisión de dar a los empleados una 
propiedad en la compañía mediante alternativas para la adquisición de acciones. El capítulo S con­
sidera un buen número de las modernas estrategias de manejo de operaciones dirigidas básicamente 
al nivel funcional, por ejemplo. la administración de calidad total (ACT), sistemas flexibles de fabri­
cación. sistemas de m ven torio "justo a tiempo" (jAT) y técmcas para reducir el tiempo de desarro-
llo de un nuevo producto. · 

Estrategia a nivel de negocios Esta estrategia comprende el tema competitivo general 
seleccxonado por una compañía para hacerle énfasis a la fOrma como ésta se posiciona en el 
mercado para ganar una ventaJa competJtiva y las diferentes estrategias de posicionamiento 
qut; se pued~n utilizar_ en los dtstintos an1b~entes industriales. En el capítulo 6 se analizan las 
dtversas opc10ne~ estr,lté::!icas disponibles. Se revisan los pros y los contras de tres estrategias 
gt->nt?nc<1S ,1 nJ\"t?l de 11L'~I.'Ctus la pnmera de liderazgo en costos, la segunda de diferenciación 
~; una krcera entocada L'n un mcho partiCular de mercado. Southwest Airlines claramente· 
st~~ue una L~strc1kgi.l dL' b.lJu (usto. ese es el tema competitivo general que la compañ-ía ha esco­
gido prderencta!ml.:'nte. 

El \-Jpitulo 7 _.;t.• b.1'='a t.>n ~.:\ c.1pitulo 6 a _fin de considerar la relación entre la estrategta a nivel de 
negocios _v la t.>stniCtur,1 Jt~ la 1ndustna. Este se concentra en !Js diversas opciones estratégicas que 
confrontan las compdúbs en ambientes industriales radicalmente diferentes, como los beneficios y 
las des\·ent.ljas de establecer una ventaja de primer impulsador en una industria recientemente for­
mada o en etapa embrion.1ri,1 T,1mbién se examina el rol de la señalización de mercado, el liderazgo. 
en precJus y 1~ dif~·rL'I~L!,1• . ."1\·,n dt:> producto para sostener una ventaja competi-tiva en mdustrias 
mJdura~. adem,is se •:,~~\\\f.\n !.1s distintas opciones estratégtcas entre las cuales una compañía 
pueJe escoger t~n un,, ii1~h~-.in,l 1.!11 decadencta. 

·.\J. dr' R T.: SWOT corre:.¡x-·nJt:> .l lt -• ., ··r• ~·,J,¡ :-1~\a en mglés tomada de las Ullctal~ de strengttu. weakntfr5es, oporturunes y threat:5, 
pero para efectos de e'> k ilbru ..... ur· ... ,,. 1 ,-n .lJd .. lrltl' la s1¡¡;Ja ~pai'lola DOFA que correspo~de a las •n:oales ya mencton.adas 

\~ 
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Estrategias globales. En el mundo actual de mercados y competencia globales, lograr una ventaja 
competitiva y maximizar el desempeño exige cada vez más que una compañia expanda sus operacio­
nes más allá de su país. En consecuencia, una firma debe considerar las diversas estrategias globales 
que pueda s.eguir. En el capítulo 8 se evalúan los beneficios y costos de la expansión global, y se examinan 
cuatro estrategias diferentes ·(multidoméstica, iniemacicnal, global y transnacional) que una finna puede 
adoptar para competir en el mercado mundial Además, dicho capítulo explora los beneficios y costos de 
las alianzas estratégicas entre competidores mundiales, los diversos modos de ingreso que se pueden 
utilizar con el fin de penetrar en un mercado extranjero y el rol de las poüticas de gobiernos anfitriones al 
influir en la selección de la estrategia global de una compañia. 

Estrategia a nivel corporativo En los capítulos 9 y 10 se aborda el tema de la estrategia a mvel 
corporativo. Este tipo de estrategia en una organización debe resolver esta pregunta: ¿en qué nego­
ciOs debemos ubicarnos para maximizar la utilidad a largo plazo de la organización? Para la mayo­
ría de organizaciones competir en forma exitosa con frecuencia involucra integración vertical. bien 
sea hacia atrás en la producción de insumas para la principal operación de la compañía o hacia 
adelante dentro de la distribución de productos de la operación. Más allá de este planteamiento, las 
compañías que tienen éxito al establecer una ventaja competitiva sostenible pueden encontrar que 
están generando recursos en exceso con relación a sus necesidades de inversión dentro de su indus~ 
tria primaria. Para tales organizaciones maximizar la utilidad a largo plazo puede ocasronar 
diversificación dentro de las nuevas áreas de negocios. Por tanto, en el capítulo 9 se examinan 
minuciOsamente los costos y beneficios de diferentes estrategias de diversificación. Además, se es­
tudia el rol de las alianzas estratégicas como alternativas para la diversificación y la integración 
vertical. En el capítulo 10 se repasan los diferentes instrumentos utilizados por las compañías para 
lograr la integración vertical y la diversificación; aquí se incluyen adquisiciones y nuevas opera­
ciones. También se considera cómo las compañías diversificadas pueden reestructurar su portafolio 
de negocios con el fin de mejorar su desempeño .. 

lmp·lementación de la estrategia · 

En este libro se divide el tema de la implementación estratégica en 4 componentes principales:(]). 
diseño de estructuras organizacionales apropiadas, (2) diseño de sistemas de control, (3) adecuación 
de la estrategia, la estructura v los controles, y (4) manejo del conflicto, la política y el cambio. 

Diseño de una estructura organizacional Para lograr el funcionamiento de una estrategia, 
independientemente de si ésta es m tentada o emergente, la organización necesita adoptar la estruc­
tura correcta En t:>l capítulo l 1 ~e /malizan las principales opciones. Diseñar una estructura implica 
asign.1r respuns.1bdidad de tare.1s y autondad para la toma de decisiones dentro. de una organiza­
CIÓn. Lus aspectos contemplados incluyen cómo di vid u me¡or a una organización en subunidades, 
cómo distribuir la autoridad entre los diferentes niveles ¡erárquicos de una organización y cómo 
lograr la integración entre ~ubunidades. Las opciones analizadas cuestionan si una organización 
debe funcionar con una estntcturJ .1lta o plana, el grado de centralización o descentralización de la 
autoridad en Iá)oma de dl'ci:-;i~mes, el punto máXimo para dividir la organizacióilen su~unidades 
sem1autónomas (es dt:nr. dt \ hlllnes o departamentos) y los diferentes mecanismos disponibles para 
integrar esas subumdJdt.:s · 

Diseño de sistemas de control Además de seleccionar una estructura, una empresa también 
debe establecer sistemas .lpwpt,1 dvs Je control organizacional. Ésta debe decidir cómo evaluar de 
la mejor manera el desemrl·:'111 y controlar las acciOnes de las subumdades. Las opciones se clasifi-
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can desde los controles de mercado y de producción hasta las alternativas burocráticas y de control 
a través de la cultura organizacional, aspectos que se abordan en el capítulo 12. Una organización 
también necesita decidir qué tipo de sjstemas de remuneración e incentivos debe establecer para 
sus empleados. En el capítulo 12 también se repasan esas opciones. 

Adecuación de la estrategia, la estructura y los controles Si la compañía desea tener éxito, 
debe lograr un ajuste entre su estrategia, estructura y controles. El capitulo 13 se concentra en 
los diversos medios para lograr tal fin. Debido a que diferentes estrategias y ambientes esta­
blecen diversas exigencias en una organización, exigen distintas respuestas y sistemas de con­
trol estructurales. Por ejemplo, una estrategia de liderazgo en costos exige que una organiza­
ción se mantenga sencilla (de manera que reduzca costos) y que los controles hagan énfasis en 
la eficiencia productiva. Por otro lado, una estrategia de diferenciación del producto de una 
compañía por sus características tecnológicas únicas genera la necesidad de integrar las activi­
dades alrededor de su núcleo tecnológico y de establecer sistemas de control que premien la 
creatividad técnica. ' 

Manejo del conflicto, las políticas y el cambio Aunque en teoría el proceso de administra­
ción estratégica se caracteriza por una toma de decisiones racional, en la prácticl! la política 
organizacional desempeña un rol clave. La política es endémica para las organizaciones. Los 
diferentes subgrupos (departamentos o divisiones) dentro de una organización tienen sus pro­
pias agendas y típicamente, estos conflictos. Por tanto, los departamentos pueden competir 
entre sí por una mayor participación en los recursos finitos de la organización. Tales conflictos 
se pueden resolver med1ante la distribución relativa del poder entre las subunidades o bien a 
través de una evaluación racional de la necesidad relativa. De manera similar, los gerentes 
individuales con frecuencia participan en discusiones entre sí acerca de las decisiones políticas 
correctas. Las luchas por el poder y la formación de coaliciones se constituyen en las mayores 
consecuencias de estos conflictos y form·an, en realidad, parte en la administración estratégica. 
El cambio estratégico tiende a destacar fales luchas, pues por definición toda modificación 
ocasiona la alteración de la distribución de poder deniro de una organización. En el capítulo 14 
se analizan las fuentes del poder y conflicto organizacional, y se estudia cómo estos factores 
pueden causar inercia organizacional. la cual puede inhibir el cambio estratégico. Además, se 
examina cómo puede una organización manejar sus conflictos para cumplir su misión estraté­
gica e implementar el cambio. 

El ciclo de la retroalimentación 

El ciclo de retrnahmentación de la figura 1.3 indica que la administración estratégica es un proce­
so permanente. t.; na vez implementada la estrategia, debe hacerse monitoreo de su ejecución 
con el fin de determmar hasta qué punto se logran realmente los objetivos estratégicos. Esta 
información se devut::lve al nivel corporativo a través de ciclos de retroalimentación. En este 
nivel se summistr3 la Siguiente fase de la Implementación y formulación de estrategias. Ésta 
sirve bien sea para reailrmar las metas y estrategias corporativas existentes o para sugerir cam· 
bios. Por e¡empio, Cllúih.1;.) se pone en práctica, un objetivo estratégico puede ser demasiado opti· 
m1sta, y por tanto, t'n 1,1 ~~gUle.nte ocasión se establecen objetivos más conservadores. De manera 
alternativa, la retrchll!mentaC!ón puede revelar que los objetivos estratégicos eran alcanzables; 
pero la lmplementam)n. ddiciente. En este caso, la siguiente fase en la administración estratégi~ 
ca puede concentraf'e mjs en la implementación. Debido a que la retroalimentación es un aspec­
to del control organizac1unal, éste se analiza en detalle en el capitulo 12. 
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Sistemas de Planeación 

Acabo de ser nombrado jefe 
••• caray ••• ahora quá hago? 

Modelo a seguir en el curso: 
Se presentarán procedimientos para contestar la 
pregunta' anterior con base en dos áreas importantes: 
*Mejorar la operación actual 
*Decidir qué es lo que se debe hacer en el futuro. 



Outputs del Seminario 
' ,, 

Definir que quiero lograr 
en mi organización 

Definir acciones para 
lograr lo que quiero 

Implantar las acciones 

Implantar el proceso de 
mejora conunua 

Definir acciones para 
mejorar lo que hacemos 

Tener clara la visión 
de mi sistema 

Definir la postura 
estratégica · 

Definir acciones . 
estratégicas 

Darle dirección a mi 
Planeación 



Resumen 

• Planeación estratégica y operativa. 
"1 

• Definir lo que quiero lograr. 

• Acciones 

• Implantación 

• Mejora continua 

Complementada con: 
* Mejora de actividades 
* Mejora continua 
*Consejos 



Planeación Estratégica 

• Visión 

• Misión 

• Identificar líneas de productos o unidades 
estratégicas de negocios (UEN) 

• Filosofía Corporativa 

• Postura Estratégica 

• Misión de las UEN 

• Estrategias 

• Programas y proyectos 



El por qué del éxito de 
organizaciones y personas ? 

• Los Beatles 
• La guerra de Vietnam 

• IBM 
• Ford 

"-

• Jesucristo 

• Gandhi 

• Lee Iacoca 



El por qué del éxito de 
organizaciones y personas 

• ellos tieoeo objetiVOS de CArrerA C(Aros A (Ar!JO 

plA~O 

ellos COOOCeO !1 eotieodeo SU medio Ambiente 

ellos se COOOCeO mU!f bieo: COOOCeO SUS fuer~AS !1 
sus debilidAdes 

ellos eOCAU~AO SU CArrerA COO compromiso, 

consistenciA !1 determinAción. 
i 



Elemento Clave 
Yo ... Usted ... Las Personas 

' ,, 

Porque sin mi, sin ti, sin nosotros, desaparecerían: 

• ·Ciudades • Tradiciones 

• Aviones • Guerras 

• Ideas • Deshonestidades 

• Teorías • Gobiernos 

• Fábricas • Religiones 

• Comercios • Cultura 

• Iglesias • Las.Artes 

• Bancos • La Educación 



Somnos responsables: 
Vo, tú, él, ella, nosotros, enos, enas 

• De lo bueno 

• De lo malo 

• De lo que sale en el periódico 

• De la planeación y organización 

• Industrias 

• Empresas 

• Bancos 

• Sistemas Administrativos 

, • La democracia 

• El comuni~mo 

• El arte 

• Las normas morales y de 
comportamiento. 

Somos responsables 
del pasado 

fJero tAmbién 

Somos responsables 
del futuro 

o 



• Algo que ya sucedió 

• Algo sobre lo que no se puede hacer nada 

• Sólo se puede decir : Qué bonitos recuerdos, o 
quéfeosrecuerdos 

• No se vale decir: 

• Si hubiera, si no hubiera 

• Esto demuestra frustración 

• _ Debe decirce: Hice, hago, haré 



1 .- No se ha creado, no se ha definido aún 

2.- Lo vamos creando •••. poco a poco ••• con nuestras: 
* Estrategias 
* Decisiones 
*Trabajo 
* Perseverancia 
* Nuestro pasar del dicho al hecho 

3.- O dejamos que alguien más lo haga por nosotros 1 



Elemento Clave: 
Usted, Yo... El administrador 

• Un país, una . . , 
organtzacton, una ~ 

familia vale por sus 
mujeres y hombres 

• México tiene que 
valer por los 

• mextcanos 
1 

• Esta es nuestra 
responsabilidad 



, Tareas esenciales del 
administrador 

• Decidir qué hacer 

• Implantar lo que se decidió hacer 

• Asignar recursos 

• Asegurarse que lo que se decidió hacer ocurra y 
ocurra bien ... Monitorear la implantación 

• Supervisar y controlar la operación del sistema 

• Seleccionar, motivar y evaluar a los subordinados 



Planeación 
Es un proceso administrativo mediante el cual: 

' ,,l 

• Se decide qué hacer 
• Se implanta lo decidido 
• Se asignan recursos 
• Se monitorea la implantación 

¿Para qué se toman decisiones? 

Para mejorar la operación actual del Sistema: 
PL\NEACIÓN OPERATIVA 

/ 

Para establecer cómo debe ser la operación· futura: 
PL\NEACIÓN ESTRATÉGICA 



La planeación sirve a los administradores para: 

• Conocer· a su gente 
• Dirigir a la organización hacia donde se quiere 
• Definir el rumbo 
• Implantar programas y proyectos nuevos 

s·irve también para definir que hacer si ••• 

• Andamos mal 
• Deseamos cambiar 
• Queremos mejorar 

1 

• Necesitamos redefinir el rumbo 
• Esperamos un futuro diferente y mejor. 



Detección de las O poliunldades 
De acuerdo con: 
Elmeruado 
la Competencia 
o lo que desean los clientes 
nuestras fuerzas 
uestras deblldades 

Estal:l!edm!ento de 
O bj<llívos o meta.;: 
Oónde se desea estar 
t qúe se <f!dero ro¡t..ar 
}' t'U>tllllO 

Conslderac!On de las 
premisas de planeadón 
¿en qué ambiente 
(Interno o externo) 
operarán nueslros planes? 

ldentlfk:aclón de 
s\ltemaUvas 

,¿Cuales son las altemalivas 
más prometedoras paro~ 
alcanzar nucslros objellvos? 

Compara(:lón de 
all1lmatlvas a la luz de 

las metas deseadas 
é Qué alterna Uva 

pmpon;lonar.á la mejor 
posibilidad de t;umpl!r 
las metas con el (;osto 

más bajo t las mayores 
utilidades? 

[ let;ci<\n d<!' una 
alt~matlHl. · 

Se!ecdou del r:tn-so 
de at,ción a se~uír 

E ial:loradim de planes 
dt• apoyo 
Como los planes pam: 
Com¡nar equl¡)o 
Comprar materiales 
Conlmlar trabajadores 
0!l'samll~r un nuevo 
!H"Odur:to 

Expres!On numériml de los 
planes mediante la 
elaborac!On de presupuestos 
tales como: 
Volumen y precio de ventas 
Gastos de operación 
6 astos para equipos de capital 



/\ 

Las Cinco Etapas en la evolución de los sistemas de 
planeación 

ETAPAI ETAPAII ETAPA ID ETAPA IV 
• Presupuestación y * Planeación estática * Planeación * Planeación 
Planeación y unidimensional dinámica y dinámica, 
Financiera multidimensional a multjdimensional y 

nivel de negocios creativo a nivel de 
emoresa. 

* Presupuestos * No considera los * Ámbito producto - *Ámbito producto -
Anuales diversos negocios mercado. mercado 
* Enfoque Funcional * Asignación estática * Evaluación de * Planeación 

de recursos alternativas Creativa 
* Análisis de brechas estratégicas. • Análisis de grupos· 
* Presupuestos y * Análisis de de negocios. 
progresiones a largo escenarios * Equilibrio de la 
plazo. * Análisis de cartera cartera de negocios. 

de negocios. 
* Asignación 
dinámica de 
recursos. 



/ 

Relac!On de los O bjefivos y ta Jer.uquía Or¡tanlzaclonal 

/ 

,. 

'·· 

,. 
·' 

/ 
3. Ob~!IV>:JS gar:em!es 
de la organ:zaci6r. 

t. Obje•ivos gener3:es más 
específicos {po: ejerr:pb, f..l~ áreas 
cl<we rJe resulados) 

S. Ctjativos Ce división 

6 Oh;et·vos d!s departal'!"lento y dé unidad 

ConUJO do AdmirAtraciOn 

Gerentes de Alto Nivel 1_ 

¡··G~~~;;;~·~-ri~··¡ 
¡ lnfctrior ¡ . . 

.... /'·'c::·::::·::·::::·::::·::::::::::::::::::::::::::::::::c:::::::::c:::::·:·::·:::::::·::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::.::::::l\[;,;:<;;;_[;¡;¡:¡·:;UWi) 
. 7. Objativ.os lr:d:vldL:a!es \~:\\}: 

• Desempai'io 
• Objetives de aesarrol!o pers·:.nal 

··: 
~· .................. . ····························" 



.. 
Relación entre la Planeación y el Control 

.------i:···Ñ--~~-~;s -¡;~----··¡ 

' 
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1.1 LA FUNCIÓN FINANCIERA DE LA EMPRESA. 

El papel del administrador financiero. 

El administrador financiero desempeña un papel de crucial importancia en la 
operación y éxito de las empresas. Por ello, los empleados más importantes de 
cualquier organización de negocios, grande o pequeña, deberán estar 
familiarizados con los compromisos y actividades de su administrador 
financiero. Resultan pertinentes aqul preguntas como: ¿Qué son las finanzas? 
¿Qué oportunidades de desarrollo existen en el campo de las finanzas? ¿Cuál 
es la función administrativa financiera y cuáles son las metas y actividades del 
administrador financiero? Las respuestas a tales preguntas constituirán el 
punto de partida de los conceptos, instrumentos y técnicas de la administración 
financiera. 

Las finanzas como una disciplina. 

El campo de las finanzas es amplio y dinámico, ya que interviene directamente 
en las vidas de las personas y de las organizaciones, financieras o no 
financieras, públicas o privadas, lucrativas o no. Existen allí, pues, diversas 
áreas de estudio que ofrecen grandes posibilidades de desarrollo. 

¿Qué son las finanzas? 

Puede definírselas como el arte y ciencias de la administración del dinero. 
Virtualmente todos los individuos y organizaciones ganan o perciben dinero, y 
lo gastan o lo invierten. Así pues, las finanzas se ocupan de los procesos, 
instituciones, mercados e instrumentos mediante los cuales se rige la 
circulación del dinero entre las personas, las empresas y los gobiernos. 
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Aplicaciones y posibilidades de la administración del dinero. 

Las áreas principales de las finanzas podrán destacarse, mejor resumiendo las 
posibilidades de desarrollo que cada una de ellas ofrece al administrador 
financiero. Estas posibilidades pueden dividirse en dos categorías: servicios 
financieros y administración financiera. 

Servicios financieros. 

Los servicios financieros son el área de las finanzas que se ocupa de 
proporcionar asesoría y productos financieros a las personas, empresas y 
gobiernos. Se trata de una de las áreas de mayor desarrollo en ciertas 
economías. Los servicios financieros comprenden a bancos e instituciones 
afines, planeación financiera personal, inversiones, bienes raíces y compañías 
aseguradoras. En la tabla siguiente se describen sucintamente las 
oportunidades de desarrollo que esta área ofrece. 

Administración financiera. 

La administración financiera se refiere a las tareas del administrador financiero 
de una empresa. El administrador financiero se ocupa de dirigir los aspectos 
financieros de cualquier tipo de negocio, sea éste financiero o no financiero, 
público o privado, lucrativo o no lucrativo. Sus tareas van desde la 
presupuestación, la predicción financiera y el manejo del efectivo hasta la 
administración crediticia, el análisis de inversiones y el procuramiento de 
fondos. La importancia y complejidad de las tareas del administrador financiero 
se han visto notablemente incrementadas en los úitimos años, debido a las 
cambiantes condiciones de la economía y la regulación fiscal. No es de 
extrañar, por ello, que muchos de los altos funcionarios de la industria y del 
gobierno provengan del medio de las finanzas. 

La función administrativa financiera. 

Dado que la mayor parte de las decisiones empresariales se miden en términos 
financieros, el papel del administrador financiero en la operación. de la empresa 
resulta de vital importancia. Así pues, todas aquellas áreas que constituyen la 
organización de negocios - contabilidad, manufactura, mercado, personal, 
investigación y otras requieren de un conocimiento mínimo de la función 
administrativa financiera. 
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Organización. 

La trascendencia e importancia de la función administrativa financiera depende 
en gran medida del tamaño de la empresa. En las empresas pequeñas, la 
función financiera suele encomendarse al departamento de contabilidad. No 
obstante, a medida que la empresa crece, la importancia de la función 
financiera culmina por lo general en la creación de un departamento especial 
vinculado directamente Con él presidente de la compañia, a través de un 
vicepresidente de finanzas. El diagrama de la figura siguiente, muestra la 
estructura -de la actividad financiera -de una empresa mediana <o grande. El 
tesorero y el contralor se encargan de mantener al tanto al vicepresidente. La 
tarea del tesorero consiste en coordinar las actividades financieras,· como la 
planeación y la percepción de fondos, la administración del efectivo, la toma de 
decisiones de gastos de capital, el manejo de créditos y la administración de la 
cartera de inversiones. El contralor, por su parte, se ocupa de todo lo 
relacionado con aspectos contables, como la administración fiscal, el 
procesamiento de datos y la contabilidad de costos y financiera. 

1 PRESIDENTE 1 

1 1 

VICEPRESIDENlE VICEPRESIDENTE VICEPRESIDENTE 
PRODUCCION FINANZAS COMERCIAL.IZACION 

1 
1 1 

1 
TESORERO 

1 
CON1RALOR 

1 

CAJA CREDITO IMPUESTOS CONTABILIDAD 
DE COSTOS 

r-r-

1 1 1 1 

PLANEACION GASTOS VALORES PROCES.AMIENTO CONTABILIDAD 
FINANCIERA Y DE CAPITAL DE DATOS FINANCIERA 

ADMINIS1RACION 
DE FONDOS 
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Relación con la economía. 

El campo de las finanzas se halla estrechamente vinculado al de !a economía. 
La operación de toda empresa sucede dentro de la economía, de ahí que el 
administrador financiero deba conocer el marco de ·referencia económico 
imperante; los niveles cambiantes de la actividad económica y los cambios en 
las políticas así lo exigen. El amilisis de la oferta y la demanda, las estrategias 
de maximización de utilidades y la teoría de los precios serian buenos ejemplos 
de dicha actividad económica. El análisis marginal es el principio económico 
fundamental que se emplea en la administración financiera, es.to es, que las 
decisiones- y medidas financieras deben ser adoptadas sólo cuando los 
beneficios adicionales exceden a los costos adicionales. De aquí que el 
conocimiento de los principios que rigen a la economía resulte necesario para 
comprender tanto al entorno como las técnicas de toma de decisiones. de lá 
administración financiera. 

Relación con la contabilidad. 

Los aspectos contables (contralor) y financieros (tesorero) se encuentran por lo 
general en manos del vicepresidente de finanzas. Tales aspectos se hallan 
estrechamente relacionados, y suelen irrcluso estar superpuestos; de ahí que 
no siempre resulte fácil el diferenciar la administración financiera de la contáble. 
En las organizaciones pequeñas, es el contralor quien se encarga a menudo de 
la función financiera, tanto que en las corporaciones es común ver a los 
contadores realizar tareas propias del administrador financiero. Existen, sin 
embargo, dos diferencias básicas entre las finanzas y la contabilidad: una se 
refiere al tratamiento que se da a los fondos, y otra, a la toma de decisiones. 

Método del tratamiento de fondos. 

La responsabilidad del contador consiste en la elaboración y presentación de 
informes que miden el funcionamiento de la empresa; el pago de impuestos y la 
evaluación de la posición financiera son, de tal suerte, las tareas del contador. 
Mediante ciertos principios uniformes de aceptación general, el contador 
elabora .estados financieros en los que los ingresos se reconocen como tales 
en el punto o momento de la venta, y los egresos, o gastos, cuando se incurre 
en ellos. Este método suele denominarse método de acumulaciones. 

El administrador financiero, por su parte, se ocupa de suministrar los flujos de 
efectivo (o "de caja") en la forma de flujos en efectivo entrante y saliente. 
Mantiene la solvencia de la empresa mediante el análisis y la planeación de 
flujos de efectivo necesario para cumplir con sus obligaciones y la adquisición 
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de los activos requeridos para alcanzar las metas que la empresa se ha 
trazado. El administrador financiero sa vale de este método de caja para 
considerar los ir.gresos y los gastos sólo en función de los flujos entrantes y 
salientes en efectivo. · 

Una sencilla analogía puede ayudar a esclarecer la diferencia básica entre las 
tareas del contador y del administrador financiero. Considérese al cuerpo 
humano como una organización de negocios en la que cada latido del corazón 
representa una operación; el contador se ocuparía alli de registrar cada latido 
en forma de ingresos por ventas, egresos y utilidades. E~ administrador 
financiero:-por su parte, se ocuparía ae verificar si el flujo sanguíneo resultante 
llega a las células adecuadas, a fin de que el funcionamiento de los diferentes 
órganos del cuerpo se realice correctamente. Puede suceder que, no obstante 
tener un corazón sano, el funcionamiento del cuerpo se resienta debido a una 
obstrucción o un coágulo n el sistema circulatorio. Del mismo modo, una 
empresa puede presentar un buen nivel de productividad o rentabilidad, y aun 
así fracasar por no disponer de las entradas suficientes de efectivo para pagar 
sus deudas oportunamente. 

Método de acumulaciones 

Reconoce los ingresos como tales en el punto o momento de la venta, y los 
egresos, o gastos, cuando se incurre en ellos. 

Método de caja. 

Reconoce los ingresos y los egresos en función sólo de los flujos de efectivo 
entrante y saliente. 

EJEMPLO: 

La Compañia Distribuidora Habana, realizó en el año recién terminado una 
venta por $100 000 (dólares) por concepto de mercancía adquirida durante 91 
año a un costo total de $80 000. Aunque la empresa pagó completamente la 
mercancía en el curso del año, faltaba aún por cobrar los $100 000 al cliente 
que adquirió el producto. Se ilustran a continuación los métodos contables y 
financieros (acumulaciones y flujos 
de efectivo, respectivamente) mediante estados de resultados que resumen el 
desempeño de la empresa durante el año mencionado. 
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Enfoque Contable 

Compañía Distribuidora 
Habana 

Estado de resultados 
al 31 de diciembre · 

· Ingresos (ventas) 
-Egresos (costo de ventas) 

Utilidad (bruta) 

Enfoque Financiero 

Compañia Distribuidora · 
Habana 

Estado de flujo de efectivo 
al 31 de diciembre 

Entrada 
-Salida 

Flujo neto (negativo) 

$100 000 
80 000 

$ 20 000 
======== 

$ o 
80 000 

( $80 000) 
----------------

Nótese que, aunque en el sentido contable la empresa resultó ser rentable, en 
el sentido financiero fracasó, a juzgar por el flujo neto de efectivo. La falta de 
liquidez de la Compañia Distribuidora Habana, se debió a la cuenta no cobrada 
de $100 000. · Si no tienen los ingresos adecuados para cumplir con las 
obligaciones, lá empresa . estará condenada a desaparecer, 
independientemente de cuál sea su ganancia aparente. 

El ejemplo muestra cuán subjetiva puede ser la descripción del desempeño de 
una empresa por el método de acumulaciones. Por tal razón, el administrador 
financiero debe aprender a mirar más allá de los estados financieros a fin de 
hacerse de una perspectiva de los problemas potenciales o existentes. Así, 
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dirigiendo toda su atención a los flujos de efectivo, podrá evitar la insolvencia y 
alcanzar los objetivos financieros de la empresa. Esto no significa, por 
supuesto, que 81 contador no se beneficie de la· apreciación financiera y 
viceversa; es, simplemente, que el ::ampo de acción del uno de circunscribe el 
método de acumulaciones, y del otro, al análisis de flujos de efectivo 

Toma de decisiones. 

La segunda diferencia principal entre las finanzas y la contabilidad y la toma de 
decisiones.-En tanto que el contado( se concentra en recolectar y presentar 
información financiera, el administrador financiero evalúa los estados de 
resultados del contador, elabora información adicional y toma de decisiones 
basadas en análisis subsecuentes. La responsabilidad del contador es 
proporcionar información consistente y legible de las operaciones pasadas, 
presentes y futuras de la empresa. El administrador financiero, por su parte, 
utiliza esta información ya sea en su forma más elemental o después de 
realizar ciertos ajustes y análisis, como un insumo de gran importancia en el 
proceso de toma de decisiones. Como se ha dicho ya, esto no significa que a 
los contadores les esté vedada la toma de decisiones y a los administradores 
financieros la recopilación de información; -se trata más bien de que sus tareas 
esenciales están estrictamente diferenciadas. 

Objetivo del administrador financiero. 

En el caso de las corporaciones, los propietarios de una empresa rara vez 
coinciden en ser los administradores. El objetivo de los administradores 
financieros debe ser el de lograr los objetivos de los propietarios (accionistas) 
de la empresa. De aquf se deduce que si los administradores logran lo 
anterior, alcanzarán asimismo sus propios objetivos financieros y profesionales. 

MuGhos creen que el objetivo de los propietarios de una empresa es siempre el 
de la maximización de las utilidades; otros, que se trata más bien de maximizar 
la riqueza. Aunque el objetivo de la maximización de la riqueza tiene aspectos 
que operan en su favor, el factor clave que vincula a la maximización de las 
utilidades es el riesgo. 

¿ Maximización de las utilidades? 

Para alcanzar la meta de la maximización de utilidades, el administrador 
financiero habrá de tomar aquellas iniciativas de las que se espera una mayor 
contribución a las utilidades globales de la empresa. De tal suerte, el 
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administrador financiero habrá de elegir una entre varias alternativas la que 
conduzca al rendimiento monetario más alto posible. En las corporaciones, las 
utilidades suelen medirse en términos de utilidades por acción (UPA), las 
cuales represen~an en total de las utilidades disponibles para los accionistas 
comunes de la empresa que son los propietarios dividido entre el numero de 
acciones comunes vigentes. 

EJEMPLO: 

El adminisirador financiero de la H~bana, S.A., está por escoger entre dos 
planes de inversión X y Y. Cada uno de ellos proporcionaría, durante sus tres 
años de vida, las siguientes utilidades por acción: 

Inversión 
2y3 

X 
y 

Utilidades por acción (UPA) 

Año 1 

$1.40 
0.60 

Año2 

$1.00 
1.00 

·Año3 

$0.40 
1.40 

Total de los años 1, 

$2.80 
3.00 

Basado en el objetivo de maximización de las utilidades, el plan de inversión Y 
sería escogido sobre el plan X, ya que resulta en utilidades por acción más 
altas durante el período de tres años ($3.00 UPA de Y es más alto que $2.80 
UPA de X). 

La maximización de las utilidades presenta aquí dos deficiencias. La primera 
se relaciona con el aspecto temporal de UPA. Debido a que la empresa puede 
obtener rendimientos sobre los fondos que recibe, se prefiere la recepción de 
fondos antes que después. En el ejemplo puede optarse por X, debido a las 
UPA que produce después del primer año, y a pesar de que las utilidades 
totales del plan de inversión Y son mayores que las de X. Pues, en efecto, los 
rendimientos de X pueden ser reinvertidos a fin de que en el futuro reditúen 
más. 1 

La segunda deficiencia del objetivo de maximización de las utilidades se deriva 
del hecho de que las percepciones de una empresa no representan flujos de 
efectivo disponibles para los accionistas. Esta clase de propietarios recibe 
rendimientos ya sea mediante dividendos en efectivo pagados en intervalos 
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regulares, o por medio de la venta de sus acciones a un precio más alto del qúe 
originalmente pagaron. UPA más altas no implican necesariamente que los 
pagos de dividendos se elevarán. ya que éstos dependen exclusivamente de la 
junta directiva. Por lo demás, UPA más altas no tienen que traducirse en un 
precio más alto de las acciones. Las empresas a menudo experimentan 
aumentos en sus ingresos in ningún cambio favorable correspondiente en el 
precio de las acciones. 

El riesgo y las utilidades. 
< 

Otra deficiencia del objetivo de maximización de las utilidades es que no toma 
en cuenta el riesgo la posibilidad de que los resultados reales difieran de los 
esperados. (La maximización de la riqueza, por su parte, si considera el 
riesgo). Una premisa básica de la administración financiera es que existe una 
relación de intercambio entre rendimiento (utilidades) y riesgo. El rendimiento y 
el riesgo vienen siendo los determinantes clave del precio de las acciones, que, 
a su vez, invariablemente representa la riqueza del propietario de la empresa. 
Las utilidades y el riesgo afectan, cada uno a su manera, el precio de las 
acciones: Utilidades más altas tienden a resultar en un precio más alto, en tanto 
que el riesgo más alto da por resultado un precio más bajo, debido a que el 
accionista debe ser compensado por el riesgo más alto. En general, los 
accionistas procuran evitar el riesgo; no obstante, donde éste existe, son de 
esperarse rendimientos más altos. 

Riesgo. 

La posibilidad de que los resultados reales difieran de los esperados. 

Aversión al riesgo. 

La tendencia a los accionistas por evitar el riesgo. 

Maximización de la riqueza de los propietarios. 

El objetivo del administrador financiero consiste en maximizar la riqueza de los 
propietarios para quienes se administra la empresa. La riqueza de los 
propietarios de una corporación se mide por el precio de las acciones, que se 
basa a su vez en la regularidad de los rendimientos, los flujos de efectivo y, lo 
que es más importante, el riesgo. Al considerar cada alternativa de decisión o 
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posible iniciativa en térm!nos de sus efectos en el precio de las acciones de la 
empresa, sólo deben emprenderse acc.iones que tiendan a aumentar su precio. 

Los administradores financieros se basan en dos dimensiones, riesgo y 
rendimiento, para tomar decisiones en lo referente al precio de las acciones (La 
siguiente figura ilustra este proceso). 

Administrador Opciones de ,,.,.,,,) < ¿Precio de 
financiero decisión o ¿Rendimiento? Las acciones? 

iniciativas 

Las decisiones financieras y el precio de las acciones.- Al evaluar las 
alternativas tendientes a tomar una decisión o adoptar acciones potenciales; el 
administrador financiero debe considerar tanto el riesgo como el rendimiento y 
sus efectos esperados sobre el precio de las acciones. Toda iniciativa que 
contribuya a aumentar el precio de las ¡¡¡cciones será, pues, deseable. 

Dado que el precio de las acciones representa en la empresa la riqueza de los 
propietarios, la maximización de dicho precio resulta congruente con la 
maximización de la riqueza del propietario. Nótese, pues, que aunque las 
utilidades (rendimientos) son consideradas en el proceso de maximización de la 
riqueza, no es la· variable de decisión principal. 

Principales actividades del administrador financiero. 

Las tareas del administrador financiero, dirigidas en su totalidad a lograr el 
objetivo de la maximización de la riqueza del propietario, pueden evaluarse 
según los estados financieros básicos de la empresa. Sus tareas 
fundamentales son (1) el análisis y la planeación financiera; (2) la 
administración de los activos de la empresa, y (3) la administración del pasivo y 
del capital social. 

La siguiente figura relaciona cada una de estas tareas financieras con el 
balance general, el cual demuestra la posición financiera de la empresa en un 
momento determinado. 
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Administración 
Administración 

de 
pasivo y 

activos 
capital social 

Análisis y 
Planeación Financieros 

Activo 
circulante 

Activo 
fijo 

Balance 
General 

Pasivo a 
corto plazo 

Pasivo a 
largo plazo 

Principales tareas del administrador financiero: 

• análisis y planeación financieros 
• manejo de activos, y 
• administración del pasivo y capital social 

del 

Pueden estructurarse según el modelo que proporciona el balance general de 
la empresa 

Análisis y planeación financieros. 

El análisis y la planeación financieros tienen por objeto 1) transformar la 
información financiera de modo que pueda utilizársela para estar al tanto de la 
posición financiera de la empresa; 2) evaluar los requerimientos de producción, 
y hasta qué punto es posible satisfacerlos, y 3) determinar si se habrá de 
requerir financiamiento adicional. Estas funciones comprenden la elaboración 
del balance general, al igual que el estado de resultados y otros estados 
financieros relacionados con el desempeño de la empresa. 
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Administración de los activos de la empresa. 

El administradcr financiero determina tanto la composición como las 
características de los activos que presenta el balance general de la empresa. 
Estos se h~llan ·representados en su columna izquierda. Por composición se 
entiende la cantidad de unidades monetarias en activos fijos y circulantes. Una 
vez determinada la composición, el administrador financiero deberá establecer 
los niveles óptimos de cada tipo de activo circulante, esforzándose por 
mantener dichos niveles. Se deberá asimismo decidir qué activos fijos adquirir, 
y distinguiF·cuándo los activos fijos han de ser modificados o reemplazados. 

Administración del pasivo y del capital social de la empresa. 

Esta tarea, que se concentra en la columna derecha del balance general, 
comprende dos importantes decisiones. La primera es determinar la 
combinación apropiada de financiamiento a corto y largo plazo. La importancia 
de esta decisión está en relación directa con la rentabilidad de la empresa y la 
liquidez total. Una segunda e igualmente importante tarea consiste en 
determinar qué fuentes de financiamiento a corto o largo plazo deben utilizarse 
en un momento específico. Muchas de estas decisiones se ven dictadas por la 
necesidad, pero algunas otras requieren de un análisis concienzudo de las 
opciones disponibles, sus costos y sus implicaciones en el largo plazo. 

Esquema de la Teoría Básica de la Contabilidad Financiera. 

La contabilidad financiera presenta información de carácter general sobre la 
entidad económica mediante estados financieros. Una presentación 
razonablemente adecuada de la entidad se compone del balance general, el 
estado de resultados y el estado de cambios en la situación financiera. 

Definición de contabilidad financiera. 

La contabilidad financiera es una técnica que se utiliza para producir 
sistemática y estructuradamente información cuantitativa expresada en 
unidades monetarias de las transacciones que realiza la entidad económica y 
de ciertos eventos económicos identificables y cuantificables que la afectan, 
con el objeto de facilitar a los diversos interesados el tomar decisiones en 
relación con dicha entidad económica. 
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Características de la información contable. 

Algunos conceptos que var:os autores han supuesto explícitamente como 
básicos de un esquema teórico de la contabilidad no son considerados como 
tales en este boletín por ser inherentes a una técnica de cuantificación y 
derivarse de la definición y de la función social de la contabilidad. 

Los métodos de cuantificación varían en complejidad, dependiendo del grado 
de dificultad que implique el obtener la información cuantitativa. Cuando la 
información se deriva de una observación inmediata del fenómeno medido, la 
tarea es más fácil; tal es el caso de una simple estadística sobre temperaturas, 
o una sobre ventas. Pero cuando se refiere a los múltiples eventos de una 
entidad económica, la información cuantitativa resulta compleja. 

La definición de contabilidad, como técnica utilizada para producir información 
cuantitativa que sirva de base para tomar decisiones económicas a los usuarios 
de la misma, implica que la información y el proceso de cuantificación deben 
cumplir con una serie de requisitos para que satisfaga adecuadamente las 
necesidades que mantienen vigente su utilidad 

Las características fundamentales que debe tener la información ·contable son 
utilidad y confiabilidad. Además, la información contable tiene, impuesta por su 
función en la toma de decisiones, la característica de la provisionalidad. 

La utilidad como características de la información contable es la cualidad de 
adecuarse al propósito del usuario. Estos propósitos son diferentes en detalle 
para cada usuario pero todos tienen la comunidad de interés económico en la 
entidad económica; entre estos interesados se encuentran la administración, 
inversionistas, accionistas, trabajadores, proveedores, acreedores, autoridades 
gubernamentales, etc. Dada la imposibilidad de conocer al usuario especifico y 
sus necesidades particulares, se presenta información general por medio de· los 
estados financieros: el balance general, el estado de resultados y el estado de 
cambios en la Situación financiera. 

La utilidad de la información está en función de su contenido informativo y de 
su oportunidad. 

El contenido informativo está basado en: la significación de la infoimacióh, es 
decir, en su capacidad de representar simbólicamente con palabras y 
cantidades la entidad y su evolución, su estado en diferentes puntos en el 
tiempo y los resultados de su operación; la relevancia de la información, que es 
la cualidad de seleccionar los elementos de la misma que mejor permitan al 
usuario captar el mensaje y operar sobre ella para lograr sus fines particulares; 
la veracidad, cualidad esencia, pues sin ella se desvirtúa la representación 

Cap. 1 13 



' contable de la entidad, que abarca la inclusión de eventos realmente sucedidos 
y de su correcta medición de acuerdo con las reglas aceptadas como válidas 
por el sistema; y por último, la comparabilidad, es decir,· la cualidad de la 
información de ser válidamer.te comparable en los diferentes puntos de tiempo 
para una entidad y de ser válidamente comparables dos o más entidades entre 
si, permitiendo juzgar la evolución de las entidades económica. 

La oportunidad .de la información contable es el aspecto esencial de que llegue 
a manos del usuario cuando éste pueda usarla para tomar. sus decisiones a 
tiempo para lograr sus fines, aún cuando las cuantificaciones obtenidas tengan 
que hacerse cortando convencionalmente la vida de la entidad y se presenten 
cifras estimadas de eventos cuyos efectos todavía no se conocen totalmente. 

La confiabilidad es la característica de la información contable por la que el 
usuario la acepta y utiliza para tomar decisiones basándose en ella. Esta no es 
una cualidad inherente a la información, es adjudicada por el usuario y refleja la 
relación entre él y la información: 

Este crédito que el usuario da a la información está fundamentado en que el 
proceso de cuantificación contable, o sea la operación del sistema, es estable, 
objetiva y verificable. Estas tres características abarcan la captación de datos, 
su manejo (clasificación, reclasificación y cálculo), y la presentación de la 
información en los estados financieros (forma, clasificación y designación de los 
conceptos que los integran). 

La estabilidad del sistema indica que su operación no cambia en el tiempo y 
que la información que produce ha sido obtenida aplicando las mismas reglas 
para la captación de Jos datos, su cuantificación y su presentación. Sin 
embargo, la necesidad de estabilidad en el sistema no debe ser un freno a la 
evolución y perfeccionamiento de la información contable. Cualquier cambio 
que se haga que y que sea de efectos importantes debe ser dado a conocer 
para evitar errores a los usuarios de la información. 

La objetividad del proceso de cuantificación contable implica que las reglas del 
sistema no han sido deliberadamente distorsionadas y que la información 
representa la realidad de acuerdo con dichas reglas. El sistema al operar 
objetiva e imparcialmente y al satisfacerse la característica de veracidad de la 
información obtiene la equidad de ésta, de tal manera que no se afecten los 
.intereses de los usuarios de la información. 

La verificabilidad de toda la operación del sistema penmita que pueda ser 
duplicado y que se puedan aplicar pruebas para comprobar la información 
producida, ya que son explícitas sus reglas de operación: Captación selectiva 
de los datos; transformación, arreglo y combinación de los datos; y clasificación 
y 'presentación de la información. 

\ 
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la provisionalidad r1e la información contable significa que no representa hechos 
totalmente acaba:::;:s ni terminados. La necesidad de tomar decisiones obliga a 
hacer cortes en ia vida de la em¡¡resa para presentar los resultados de 
operación y la Situación finan::iera y sus cambios incluyendo eventos cuyos 
efectos no terminan a la fecha de los estados financieros. Esta característica, 
más que una cualidad deseable es una · limitación a la precisión de la 
información. 

Las características de la información contable son antecedentes de la teoria de 
la contabilidad financiera. Estas características las produce el proceso de 
cuantificación, cuya operación especffica es lo que queda establecida en la 
teoría misma. La teoría abarca, por tanto, yendo hacia atrás, desde la 
información hasta los datos, pasando por el proceso de transformación que 
éstos sufren para convertirse en aquella. La entrada de datos al sistema 
deberá estar diseñada en función de los fines informativos del mismo, lo que 
implica que sólo una parte de la realidad es de interés como objeto de estudio 
y se retiene para su manejo y presentación como información. 

Reglas particulares de presentación aplicables a los estados 
financieros. 

• - Los estados financieros deben contener en forma clara y comprensible 
suficientes elementos para juzgar la situación financiera, los resultados de 
operación y los cambios en la posición financiera de la entidad. 

• - Los estados financieros y sus notas forméln un todo o unidad inseparable 
y por lo tanto deben presentarse conjuntamente en todos los casos. 

• - La información que complementa los estados financieros, puede ir en el 
cuerpo o al pie de los mismos o en hoja por separado, en los dos últimos 

l . 
casos se debe referenciar cada nota con el renglón de los estados 
financieros a que corresponda. 

• - Los estados financieros deben estar encabezados por el nombre, razón 
o denominación social de la entidad y establecer la fecha o el período 
contable por el cual están form_ulados. 

• - Cuando los estados financieros del período que procede han sido 
afectados por ajustes posteriores, este hecho debe ser también revelado. 

• - En caso de que existan hechos posteriores que afecten 
substancialmente la situación financierá y el resultado de las operaciones de 
la entidad, entre la fecha en que son relativos los estados financieros y en 
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las que éstos son emitidos, deberá revelarse suficiente y adecuadamente de 
estos hechos ¡¡or medio de notas explicativas. 

• - Con el objeto de que se pueda juzgar adecuadamente la situación 
financiera, los resultados de operación y los cambios en la situación 
financiera, es recomendable que los estados financieros se presenten en 
forma comparativa. 

• - Los estados financieros deben informar la moneda en la cual están 
presentados los mismos y en su caso las bases de conversiém utilizadas. 

• - Cuando se presentan estados financieros comparativos y se hayan 
efectuado cambios en la clasificación de partidas en los estados financieros 
del ejercicio en que los mismos se están formulando, las cifras por el 
periodo precedente deben ser cambiadas de acuerdo a las nuevas bases, 
debiendo informarse de este hecho. · 

1.2 OBJETIVO DE LOS ESTADOS FINANCIEROS. 

Los estados financieros básicos deben -cumplir el objetivo de informar sobre la 
situación financiera de la empresa en cierta fecha y los resultados de sus 
operaciones y los cambios en su situación financiera por el periodo contable 
terminado en dicha fecha. De aquí se desprende que los estados financieros 
básicos comprenden el balance general, los estados de resultados, de 
variaciones en el capital contable y de cambios en la situación financiera y las 
notas que son parte integrante de los mismos. 

Los estados financieros son un medio de comunicar información y no son un 
fin, ya que no persiguen el tratar de convencer al lector de un cierto punto de 
vista ó de la validez de una posición. 

Dado que son un medio de transmitir información y qÜe: 

• Los requerimientos de información pueden ser muy diferentes según las 
personas que tengan interés.en una empresa; 

• Ciertas personas tienen facultades para obtener la información que les 
interesa y en la forma en que les es conveniente, tal como la administración, 
el físico y ciertos acreedores, y 

• Se desconoce quién es el resto de las personas con interés en la empresa. 
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Los estados financieros deben ser capaces de transmitir información que 
satisfaga al usuario general en la empresa. 

Son diversos los usuarios generales de la información ya que éstos 
comprenden tanto a los accionistas como a los empleados, acreedores, y 
diversos sectores del gobierno, etc., que no tienen acceso a la administración, 
por lo que la información de os estados financieros básicos debe servirles para: 

• - Tomar decisiones de inversión y crédito. Los principales interesados al 
respecto serían los que puedan aportar financiamiento, como capital o 
crédito a la empresa. Este grupo estará interesado en medir--la capacidad 
de crecimiento y estabilidad de la empresa y su redituabilidad, para 
asegurar su inversión, la obtención de un rendimiento y la recuperación de 
esta inversión. 

• - Aquilatar la solvencia y liquidez de la empresa, así como su capacidad 
para generar recurso. Aquí tendrán interés los diversos acreedores, 
principalmente quienes han otorgado préstamos, así como los propietarios, 
quienes quieren medir el posible flujo de dinero hacia ellos derivado de los 
rendimientos. 

• - Evaluar el origen y las características de los recursos financieros del 
negocio, así como el rendimiento de los mismos. En esta área el interés es 
general, pues todos están interesados en conocer de qué recursos 
financieros dispone la empresa para llevar a cabo sus fines, cómo los 
obtuvo, cómo los aplicó, y finalmente qué rendimiento ha tenido y puede 
esperar de ellos. 

• - Finalmente formarse un juicio de cómo se ha manejado el negocio y 
evaluar la gestión de la administración, a través de una evaluación global de 
la forma en que ésta maneja la rentabilidad, solvencia y capacidad de 
crecimiento de la empresa. 

Se entiende que se satisface al usuario general de la información si los estados 
financieros son suficientes para que una persona, con adecuados 
conocimientos técnicos, pueda formarse un juicio entre otros sobre: 

a) El nivel de rentabilidad. 

b) La posición financiera, que incluye su solvencia y liquidez; 

e) La capacidad financiera de crecimiento; 

d) El flujo de fondos. 
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Por medio de esta información y de otros elementos de. juicio que sean 
necesarios, el usuario general podrá evaluar el futuro de la empresa y tomar 
decisiones de carácter económico sobre la misma. 

Características. 

Las características de los estados financieros deben ser la que corresponden a 
la información contable, tal como se indican en el. boletín A-1 esquema de la 
teoría básica de la contabilidad, que son: 

1) Utilidad.- Su contenido informativo debe ser significativo, relevante, veraz 
y comparable, y deben además ser oportunos. 

2) Confiabilidad.- Deben ser estables (consistentes}, objetivos, y 
verificables. 

3) Provisionalidad.- Contienen estimaciones para determinar la información, 
.que corresponde a cada período contable. 

La característica esencial de los estados financieros será por tanto el de 
contener la información que permita llegar al juicio indicado anteriormente, sin 
omitir información básica ni incluir información excesiva que los pueda hacer 
confusos. Para ello deberán ser objetivos e imparciales, a fin de no influenciar 
al lector a aceptar cierto punto de_ vista o la validez de cierta posición, 
respondiendo así a las características de confiabilidad y veracidad de la 
información financiera. 

Con objeto de que los estados financieros básicos tengan estas características, 
se preparan de acuerdo con principios de .contabilidad generalmente 
aceptados. Consecuentemente las transacciones y ·eventos económicos 
efectuados por la empresa, son cuantificadas y reveladas de acuerdo con los 
principios de contabilidad y reglas particulares que se han establecido al 
respecto. 

En este contexto los estados financieros básicos son históricos porque 
informan de hechos sucedidos y son parte del marco de referencia para que el 
usuario general pueda ponderar el futuro. Sin embargo no son' el único 
elemento que sirve para ello, ya que se requiere de información sobre aspectos 
de la economía, situación política, laboral, etc., para efectuar una evaluación 
razonable. 

En base a estos principios de contabilidad generalmente aceptados, los 
estados financieros básicos son: 
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• - El balanca general, que muestra los activos, pasivos y el capital contable 
a una· fecha determinada. 

• - El estado de resultados, que muestra los ingresos, costos y gastos, y la 
utilidad o pérdida resultante en el período. 

• - El estado de variaciones en el capital contable, que muestra los cambios 
en la inversión de los propietarios durante el periodo. 

• - El estado de cambios en la situación financiera, que indica cómo· se 
modificaron los recursos y oblig~ciones de la empresa en el periodo. 

• - . El estado de variaciones en el capital contable, que muestra los cambios 
en la inversión de los propietarios durante el periodo. 

• - El estado de cambios en la situación financiera, que indica cómo se 
modificaron los recursos y obligaciones de la empresa en el período. 

1.3 LIMITACIONES EN EL USO DE LOS ESTADOS 
FINANCIEROS 

Las transacciones y eventos económicos son cuantificables con reglas 
particulares que pueden ser aplicadas con diferentes alternativas. Los estados 
financieros los mostrarán de acuerdo con la aplicación de la alternativa 
seleccionada. 

Los estados financieros proporcionan información expresada en moneda, de 
las transacciones efectuadas por la empresa y de su situación financiera 
resultante de esas transacciones. Sin embargo la moneda es únicamente un 
instrumento de medición dentro de la contabilidad, y deberá considerarse que 
tiene un valor que cambia, en mayor o menor grado en función de los eventos 
económicos. 
Por lo tanto, se obtiene información cuantificada de los eventos económicos 
que han afectado a la empresa, pero los estados financieros, especialmente el 
balance general, no pretenden presentar cual es el valor del negocio; sino 
únicamente presentan cual es el valor para el negocio, de sus recursos y 
obligaciones cuantificables. Sin embargo los estados financieros no cuantifican 
otros factores esenciales de la empresa, tales como los recursos humanos, el 
producto, la marca, el mercado, etc. 
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Así mismo por referirse a negocios en marcha, por estar basados en varios 
aspectos estimaciones y juicios hechos para efectuar los cortes contables o 
períodos, y por el hecho de que se preparan en base a reglas particulares de 
valuación . y pr':JsentaC:ón, por lo tanto los estados financieros no son 
estrictamente exactos. 

1.4 LOS ESTADOS FINANCIEROS BÁSICOS 

Estado de resultados 

El estado de resultados proporciona un resumen financiero de los resultados 
operativos de la empresa durante un período específico. El estado de 
resultados común comprende un periodo de un año que termina en una fecha 
determinada, por lo general el 31 de diciembre. (Muchas empresas, empero, 
operan sobre un ciclo financiero de 12 meses, o año fiscal, que no finaliza 
según el año calendario). Se elaboran, además, estados de resultados 
mensuales para uso exclusivo de la administración, así como informes 
trimestrales que deben entregarse a los accionistas de las corporaciones de 
propiedad pública. 

Tabla .- Estado de resultados de CARACOL, S.A. (en miles de dólares) 
al 31 de diciembre de 1996 

Ingreso de ventas 
Menos: Costo de lo vendido 
Utilidades brutas 
Menos: Gastos de operación 

Gastos de comercialización 
Gastos administrativos y generales 
Gastos de depreciación 

Total de gastos de operación 
Utilidades de operación 
Menos: Gastos de intereses 
Utilidades netas después de impuestos 
Menos: Impuestos (tasa= 40 %) 
Utilidades netas antes de impuestos 
Menos: Dividendos de acciones preferentes 
Utilidades disponibles para los accionistas comunes 

Utilidades por acción (UPA)"0 

$ 80 
150 
100 

$1 700 
1 000 

$ 700 

330 
$ 370 

70 
$ 300 

120 
$ .180 

10 
$ 170 

===== 
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• Los gastos de intereses incluyen el componente de interés del pago de 
contrato de arrendamiento financiero anual, como lo especifica el FASB 
(Financia! Accounting Standards Board). 

ao Se calculan dividiendo las utilidades para los accionistas comunes entre el 
número de acciones comunes en circulación ($170 000 + 100 000 acciones= 
$1.70 por acción). 

En el ejernplo anterior la tabla presenta el estado de resultados de Caracol, 
S.A., correspondiente al año que terminó el31 de diciembre de 1996. El primer 
renglón es el ingreso por ventas el monto total en unidades monetarias de las 
ventas que se realizaron durante el período,· del cual se deduce el costo de lo 
vendido. Las utilidades brutas de $700 000 (dólares) de Caracol, S.A., 
representan el monto que resta para cumplir con los costos operativos, 
financieros y tributarios oespués de satisfacer los costos de producción o 
adquisición de los productos que se vendieron. Vienen a continuación los 
gastos de operación u operativos, que comprenden los gastos de 
comercialización, generales y administrativos y por concepto de depreciación; 
estos gastos se deducen de las utilidades brutas.' Las utilidades de operación 
resultantes de $370 000 son para Caracol, S.A. las utilidades percibidas por la 
producción' y venta ·de productos; no se han considerado aún los costos 
financieros ni los impuestos. (La utilidad de operación se denomina a menudo 
utilidades antes de impuestos e intereses, o UAI). Por último, se sustrae de las 
utilidades operativas el costo financiero-gastos por concepto de intereses a fin 
de obtener las utilidades netas (o ingresos) antes de impuestos. Así pues, las 
utilidades netas antes de impuestos de Caracol, S.A. durante 1996 fueron de 
$300 000. Después de sustraer $70 000 por concepto de intereses. 

Después de aplicar las tasas tributarias adecuadas a las utilidades no grabadas 
aún se procede a determinar las utilidades netas(o ingresos) después de 
impuestos. Las utilidades netas después de impuestos de Caracol, S.A. de 
1996 fueron $180 000. Deben ahora sustraerse cualesquiera dividendos de 
acciones perfectas de las utilidades netas después de impuestos, para obtener 
las utilidades a disposición de los accionistas comunes. Este monto representa 
los ingresos que la empresa percibió durante el período para los propietarios de 
acciones comunes. Si a continuación se dividen . las utilidades de los 
accionistas comunes entre el número de acciones comunes en circulación se 
obtendrán las utilidades por acción (UPA). UPA representa la cantidad 
percibida durante el período sobre cada una de las acciones comunes. En 
1996, Caracol, S.A. obtuvo $170 000 para sus accionistas comunes, lo que 
significa que si se supone un total de 100 000 acciones, se distribuirá $1.70 por 
cada acción vigente. (Rara vez el monto de las utilidades por acción iguala a la 
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cantidad de dividendos sobre acciones comunes que se distribuye a los 
accionistas). 

1 Los gastos por concepto de depreciación pueden incluirse -de hecho, se les 
incluye con frecuencia- en los costos de manufactura (costo de lo vendido) a fin 
de calcular las utilidades brutas. Esta obra considera a la depreciación como 
un gasto, a fin de mantener tal concepto como un elemento importante de los 
flujos de efectivo. 

Balance general. 

El balance general define la posición financiera de la empresa en un punto 
determinado del tiempo. Aqui se compáran los activos de la compañia (esto 
es, lo que posee) y su financiamiento, que puede ser deuda (lo que se adeuda) 
o aportaciones (lo proporcionado por los dueños). La siguiente Tabla presenta 
los balances generales del 31 de diciembre de 1996 y 1995, respectivamente. 
Se vislumbra aquí cierta variedad de activos, pasivos y cuentas de capital social 
(esto es, de aportaciones). La primera distinción es la que existe entre los 
activos y pasivos a corto y largo plazo. El activo circulante y el pasivo a corto 
plazo son recursos que al cabo de uh año o menos, pueden convertirse en 
efectivo. Todos los demás activos, al igual que el capital social o de 
aportaciones (del cual se supone que posee vida ilimitada) se consideran a 
largo plazo, o fijos, debido a que se espera que permanezcan en los registros 
de la empresa por un año o más. 

El_ análisis del balance general de Caracol, S.A. requiere que se destaquen 
algunos aspectos. Es una práctica común jerarquizar los activos de acuerdo 
con la liquidez que representan. Asi, los activos fijos van siempre procedidos 
por los activos circulantes. Los valores negociables son instrumentos de 
inversión a corto plazo con un alto grado de liquidez, como los bonos de 
tesorería ó los certificados de depósito. Las cuentas por cobrar representan las 
cantidades que se adeudan a la empresa por concepto de ventas a crédito. 
Los inventarios comprenden las materias primas, los articulas no determinados 
aún y los bienes ya terminados que la empresa posee. El renglón de activos 
fijos brutos consiste en el costo original de todos los activos fijos( de largo plazo) 
con los que la empresa cuenta. 2 Los activos fijos netos significan la diferencia 
entre los activos fijos brutos y la depreciación acumulada; ésta se compone de 
los gastos totales registrados para la depreciación de los activos fijos.(EI valor 
neto de los activos fijos se conoce como valor contable). 

Balance general.- Indica la posición financiera de la empresa en un punto 
determinado del tiempo. 
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• Al igual que los activos, las cuentas de pasivos y capital social se clasifican en 
el balance general empezando por la.; de corto plazo. El pasivo a corto plazo 
consta, pues, de: cuentas por pagar, cantidades que se deben por créditos 
obtenidos, documentos por pagar que son préstamos vigentes, por lo general 
de Bancos comerciales, y pasivos acumulados, que son cantidades adeudadas 
por las que pueden no recibirse -o no se recibirán facturas. (Como ejemplos de 
pasivos acumulados están los impuestos gubernamentales y los sueldos y 
salarios de los empleados). El pasivo a largo de plazo representa las deudas 
que no se.-han cubierto durante el año en curso. El capital social se compone 
de las aportaciones de los accionistas. El renglón de acciones preferentes 
muestra el producto histórico de la venta de acciones preferentes ($100 000 en 
el caso de Caracol, S.A.). A continuación, dos renglones que representan la 
cantidad que pagaron los compradores originales de acciones comunes y 
capital pagado en ecceso de valor nominal en acciones comunes. El renglón 
de acciones comunes representa el valor nominal de las acciones comunes, el 
cual es un precio asignado arbitrariamente a cada acción con· fines únicamente 
contables. El capital pagado en exceso del valor nominal representa el monto 
de los ingresos en exceso del valor nominal recibidos de la venta original de 
·acciones comunes. La suma de las acciones comunes y el capital pagado, 
dividida entre el número de acciones vigentes, da por resultado el precio 
original por acción que la empresa recibió por una emisión de acciones 
comunes. De tal suerte, Caracoi,S.A. recibió $5.00 por acción {($120 000 valor 
nominal+ $380 000 de capital pagado en exceso) entre 100 000 acciones} por 
concepto de la venta de sus acciones comunes. Por último, las utilidades 
retenidas son el total acumulativo de todas las utilidades retenidas y 
reinvertidas en la empresa desde el momento de su entrada. Es más 
importante no olvidar que las utilidades retenidas 'no son efectivo, sino que más 
bien ya han sido utilizadas para financiar los activos con que cuenta la 
compañía. 

Activo circulante.- Instrumento á corto plazo que se convierte en efectivo al 
cabo de un año o menos. 

Pasivo a corto plazo.- Instrumento a corto plazo que se convierte en efectivo al 
cabo de un año menos. 

El balance Caracol, S.A. que presenta la siguiente tabla, muestra que los 
activos totales aumentaron de $2 900 000 en 1995 a $3 200 000 en 1996. El 
incremento de $300 000 se debió principalmente al aumento de $200 000 en 
los activos fijos netos. Tal aumento, a su vez, parece hacer sido financiado por 
el incremento de $200 000 en el pasivo a largo plazo. Puede obtenerse una 
mejor perspectiva de estos cambios por medio de la lectura del estado de 
cambios en la posición financiera. 
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Tabla.- Balance ueneral de Caracol. S.A. (en miles de dólares). 
1 de diciembre 

Activo 1996 1995 . 
Activos circulantes 

. Caja (efectivo) 
Valores negociables 
Cuentas por cobrar 
1 nventarios 

Activos circulantes totales 
Activos fijos brutos (al costo) 

Terrenos y edificios 
Maquinaria y equipo 
Muebles y accesorios 
Vehículos 
Otros ( ciertos contratos de arrendamiento ) 
Activos fijos brutos totales (al costo) 

Menos: Depreciación acumulada 
Activos fijos netos 

Activos totales 

Pasivo y capital social 

Pasivos a corto plazo 
Cuentas por pagar 
Documentos a pagar 
Pasivos acumulados 

Total pasivo a cortq plazo 
Pasivo a largo plazo 

Capital Social 

$400 
600 
400 
600 

$2 000 

$1 200 
850 
300 
100 

50 
$2 500 

1 300 
$1 200 
$3 200 

$ 700 
600 
100 

$1 400 
600 

$ 2000 

Acciones preferentes $ 1 00 
Acciones comunes$ 1.20 valor nominal, 100,000 

acciones en circulación en 1996 y 1995 120 
Capital pagado en exceso de valor nominal 

en acciones comunes 
Utilidades retenidas 
Capital Social total 

Total de pasivos y capital social 

380 
600 

$ 1200 
$3200 

$300 
200 
500 
900 

$, 1 900 

$ 1 050 
800 
220 

80 
50 

$ 2 200 
1 200 

$ 1 000 
$ 2 900 

------------------ -----

$ 500 
700 
200 . 

$ 1 400 
600 

$ 1800 

$ 100 

120 

380 
500 

$ 1100 
$ 2900 

------------------------------

2 La expresión activos fijos se utlizará a lo largo de esta obra en referencia a lo 
que en el sentido contable estricto del término, puede denominarse "propiedad, 
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planta y equipo··. Tal simplificación de la terminología permite que ciertos 
conceptos financieros sean expuestos con mayor fluidez. 

Estado de utilidades retenidas 

En el se esclarece la relación entre el ingreso neto percibido durante un año 
determinado (y cualesquiera dividendos en efectivo), y el cambio én las 
utilidades retenidas entre el inicio y final de ese mismo año. La tabla siguiente 
contiene el estado de utilidades retenidas de Caracol, S.A. al 31 de diciembre 
de 1996. 

Se observa que el saldo de las utilidades retenidas al 1° de enero de 1996 era 
de $500 000; durante ese año se obtuvieron $180 000 de utilidades netas 
depués de impuestos, pero con ellas se pagó un total de $80 000 en 
dividendos, lo que dió como resultado que el saldo de las utilidades retenidas a 
fin de año fuese de $600 000. De esa forma, el incremento neto para la 
Caracol, S.A. fue de $100 000 durante 1996 ($180 000 de utilidades neta 
después de impuestos menos $80 000 en dividendos). 

Tabla.- Estado de utilidades retenidas (en miles de dólares) de Caracoi,S.A. al 
31 de diciembre de 1996. 

Saldo de las utilidades retenidas (1° de enero, 1996) 
Mas: Utilidades netas después de impuestos (de 1996) 
Menos: Dividendos en efectivo (distribuidos durante 1996) 

Acciones preferentes 
Acciones comunes , ( 70) 

Saldo de las utilidades retenidas (31 de diciembre, 1996) 

DEPRECIACIÓN 

$ 500 
180 

($ 10) 
(80) 

$ 600 

Se permite a las organizaciones de negocios cargar sistemáticamente una 
parte del costo en un activo fijo a los ingresos anuales que éste genera. A esta 
asignación del costo histórico por concepto de tiempo se le llama depreciación. 
Existe una regulación tributaria sobre los activos de las corporaciones, pero en· 
virtud de que los objetivos de los reportes financieros suelen ser distintos a los 
de la legislación impositiva, a menudo las empresas emplean métodos de 
depreciación que difieren entre si, ya sea que utilicen para informar a los 
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accionistas o se dirijan al fisco. (Esto no deberá interpretarse en el sentido de 
que las empresas "manipulan" la información por el sólo hecho de llevar 2 
registros diferentes de sus .actividades.). La regulación fiscal se emplea tanto 
para alcanzar objetivos económicos como para estimular la inversión en ciertos 
tipos de activos, en tanto que los objetivos de los informes financieros son, por 
supuesto, muy diferentes. 

La depreciación para fines tributarios se determina, en Estados Unidos, usando 
el Sistema de Recuperación de Costo Acelerado (en inglés, Acelerated Cost 
Recovery System ACRS)3 

• Existen, por lo demás, diversos métodos de 
depreciación cuando el objetivo consiste en informar. Antes de tratar los 
métodos de depreciación de un activo, deberá entenderse la relación que 
guardan los flujos de efectivo y la depreciación y el valor depreciable de un 
activo y la vida depreciable de un activo. 

Sistema de recuperacion de costo acelerado.- Se emple para deteminar la 
depreciación de los activos, y su uso es exclusivamente con fines tributarios. 

3 Este sistema se instituyó por primera vez en 1981 al aprobarse la Ley 
Tributaria de Recuperación Economica. A su vez, la Ley de Reforma Fiscal, de 
1986, relizó algunas enmiendas a este sistema, por lo que aveces se le 
denomina "nuevo" o "modificado" "ACRS" se refiere desde ahora a este último. 

N. del R. T. Los métodos de depreciación para efectos fiscales dependen de la 
legislación de cada país. 

Depreciación y flujo de efectivo. 

Al recibir el estado de resultados, el administrador financiero se ocupará más 
de los flujos de efectivos (o flujos "de caja") que de las utilidades netas. Para 
ajustar el estado de referencia de modo que muestre los flujos de efectivo 
resultante de operaciones, todos los cargos que no impliquen desembolso de 
efectivo deben adicionarse nuevamente. Tales cargos que no implican 
desembolso de efectivo se definen como gastos que se deducen en el estado 
de resultados, pero que no representan desembolso alguno de efectivo durante 
un periodo. Los gastos o cargos más comunes son los de depreciación, 
amortización y el fondo de reserva por agotamiento. 
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2.- ANÁLISIS FINANCIERO 

De entre los varios conceptos que han sido presentados, sobresale el de 
información contable que es la que muestra la situación y desarrollo de 
una entidad, por lo cual será necesario para los diversos usuarios de 
esta información, conocer medios de apoyo para analizar e interpretar los 
estados financieros y estar en condiciones de visualizar un panorama 
cercano a la realidad económica y de esta manera establecer o hacer 
juicios generales sobre politicas financieras, administrativas y crediticias 
en gen!'lral. , 

Dichos medios de apoyo son los métodos de análisis financiero, para lo 
cual es importante describir algunas definiciones al respecto, 

2.1 OBJETIVO DEL ANÁLISIS FINANCIERO. 

El objetivo principal del análisis financiero es el de realizar un estudio de 
los diversos aspectos financieros de un negocio, que proporcione 
suficientes elementos de juicio para apoyar la interpretación que se le dé 
a los detalles de la situación y rentabilidad financiera del mismo, 

Ahora bien, el propósito del análisis financiero puede variar según el 
usuario de la información, si se trata de un usuario externo, seguramente 
buscará como fin la conveniencia de invertir u otorgar crédito a la 
entidad, o para un interno que su fin será buscar la eficiencia de la 
administración y la explicación de los éambios significativos en la 
estructura financiera y el progreso de los resultados obtenidos en 
comparación con lo planeado. 

En el análisis de los estados financieros, haciendo únicamente el examen 
aislado de sus diversos elementos componentes, no pueden esperarse 
conclusiones definitivas, con respecto a las causas que han producido 
los cambios entre los resultados del pasado y los actuales, y el efecto 
que tales cambios puedan traer en el futuro, sino que es necesario hacer 
comparaciones entre sus diversos elementos componentes y examinar su 
contenido para poder medir la· magnitud relativa de los mismos. 
El análisis debe hacerse considerando que la empresa continuará en sus 
negocios, con el fin de entender el movimiento de la misma, por eso es 
importante el estudio comparativo de las cifras financieras durante un 
tiempo de consideración; los cambios operados en varios años en la 
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situación financiera de un negocio son más significativos que el balance 
perteneciente a cada ejercicio. Es limitado el significado de las utilidades 
de un negocio pertenecientes a un sólo ejerc1cio, por la influencia de las 
circunstancias operantes durante el mismo; en consecuencia, sólo es 
factible emitir un juicio correcto sobre la capacidad de ganancias, por la 
comparación de los estados de resultados de varios e¡ercicios. 

La disciplina del análisis financiero, para cumplir su cometido, necesita 
de la comparación de los diversos elementos, internos y externos, que 
han actuado en el pasado, existen en el presente y que se espera se 
proyeften hacia 71 futuro del neg9cio: 

Esos elementos forman parte de un todo, y después de haber sido 
reducidos a la mínima base, cualquier comparación será correcta 
numéricamente, peró no lógica, como sucede con las comparaciones de 
ventas con los cargos diferidos, los costos de producción con el pasivo, 
numéricamente tales comparaciones producen resultados correctos, pero 
no lógicos, puesto que entre los elementos comparados no existe 
relación de dependencia, la dependencia de los hechos, es lo único que 
puede autorizar para inferir de la existencia de uno la existencia del otro; 
por consiguiente, toda la dificultad estriba en conocer esa dependencia, 
que debe ser continua y no esporádica. Si hay dependencia entre los 
hechos que se comparan pueden preveerse las modalidades de uno de 
ell?s conociendo las correspondientes modalidades de los otros. 
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2.2 TIPOS DE ANÁLISIS FINANCIERO. 

TIPOS DE AN:\LISJS 

( 

2.3 METO DOS DE ANÁLISIS 

a) INTERNO. 

Se hace para fines administrativos, y el lector 
esta en contacto directo con la empresa, tiene 
.acceso a la informac1cm financiera en forma 
detallada y en general todas las fuentes de in_ 
formación del negocio estan a su disposición. 

b) EXTERNO. 

Se realiza para otorgamiento de crédito bilsi_ 
carnente, el ana.Iisis externo, no tiene contacto 
directo con la empresa, y los Unicos datos de -
que se dispone es la información que la em_ 
presa haya juzgado pertinente proporcionarle. 

Los Métodos de Análisis Financiero, consisten en simplificar las cifras 
financieras para facilitar la interpretación de sus significado y el de sus 
relaciones. Su empleo en forma apropiada con juicio y precaución, en 
combinación con la información d3 otras fuentes sobre los neGocios, 
hace posible el mejoramiento de las predicciones y norma la política 
administrativa sobre bases técnicas y con conocimiento de causa; ayuda 
a establecer juicios útiles sobre los mismos para fines de auditoría, 
fiscales, de crédito, compra de valores, etc. 

Los métodos de análisis no son instrumentos que puedan substituir al 
pensamiento, ni a la experiencia acumulada, porque está es la que afina 
métodos. 
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Ningún método de análisis puede dar una respuesta definitiva, más bien 
sugiere preguntzs que están gooernadas por el criteno, que sirven de 
guía a la interpretación de las cifras. 

· 2.3.1. CLASIFICACIÓN DE LOS MÉTODOS DE ANÁLISIS 

• HORIZONTALES. 

L Aumentos y Disminuciones. 

2. De Tendencias. 

3. De Control del Presupuesto. 

• VERTICALES. 

1. Reducción de Estados Financieros a Porcientos. 

2. Razones Simples. 

3. Razones Estándar. 
• METODOS HORIZONTALES. 

Son procedimientos de comparación entre diferentes estados financieros 
pertenecientes a varios periodos. 



PLANEACIÓN FINANCIERA. 

3.1 . INTRODUCCIÓN 

La planeación financiera es un aspecto que reviste gran importancia para el 
funcionamiento y por ende, la supervivencia de la empresa. Su objeto es el de 
proporcionar una especie de "mapa de carreteras" para la orientación coordinación y 
control de las decisiones. a fin de que la companra alcance los objetivos que se ha 
trazado. Son dos elementos claves en este proceso: 

• La Planeación del efectivo: Que consiste en la elaboración de presupuestos de caja. 

• Planeación de utilidades: Que se obtiene por medio de los estados financieros pro 
forma. que se obtienen por medio de estados financieros los cuales muestran niveles 
anticipados de ingresos, activos, pasivos y cap1tal social. 

El proceso de Planeación Financiera 

Comienza con los planes financieros a largo plazo, o estratégicos, que a su vez 
conduce a la formulación de los planes de operaciones y presupuestos a corto plazo. En 
términos generales, dichos planes y presupuestos son gulas operacionales para alcanzar 
los objetivos a largo plazo de la empresa. 

Planes financieros a largo plazo. (estratégicos) 

Se refieren a las decisiones financieras de largo plazo· y la estimación por 
anticipado de Jos efectos financieros de tales decisionés. Este tipo de planes suelen 
cubrir periodos de dos a diez anos, pero especialmente de cinco anos, los cuales son 
sometidos a revisión a medida que se recibe nueva información. Por lo general, las 
empresas con grados altos de incertidumbre operativo a ciclos de producción 
relativamente cortos. o ambas cosas. tienden a echar mano de horizontes de planeación 
más reducidos. Los planes financieros a largo plazo se concentran en los gastos de 
capital, actividades de investigación y desarrollo. decisiones de mercado y 
comercialización y las fuentes más importantes de financiamiento. En esto quedaría 
también incluida la culminación de proyectos ya iniciados. líneas de productos o negoc1os 
y todo tipo de posibles adquisiciones. Tales planes tienden a unlizar como ;1unto c1e 
apoyo los planes y presupuestos de utilidades anuales. 



Planes financieros a corto plazo (operativos) 

Los planes financieros a cc:to plazo (operanvos) se refieren a las decisiones 
financieras a corto plazo y los efectos financ1eros ar.~c1pados de tales decisiones. Este 
hpo de planes suelen abarcar periodos de uno a dos al'\os. Los !nsumos más 
importantes son el pronóstico de ventas y diversas formas de 1nformac1ón acerca de las 
operaciones y las finanzas de la empresa Los resultados clave comprenden, por su 
parte. c1ertos presupuestos de .operaciones y de efectivo y los estados financieros pro­
forma. El proceso de planeación financiera a corto plazo se presenta en el diagrama de 
flujos de la siguiente figura: · 

Balance 
general de 

periodo 
actual 

Predicción o 
pronóstico de 

ventas 

Planes de 
producción 

Estado de 

Plan de 
financiamiento 
a largo plazo 

resultados ---.. Presupuesto --1 
pro-forma de caja 

Balance general 
pro-forma 

2 

Plan de 
desembolsos 
de activos lijos 



Pro"ceso de planeaCión financiera a corto plazo (operativa).- El insumo clave del proceso 
de planeación financiera (operativa) a corto plazo es la predicción de ventas. a partir de 
la cual pueden estimarse los planes de producc:ón .. programas y costos. Tales 
estimaciones son. a su vez. insumas del estado de resultados prc-fcrma y del 
presupuesto de caja. los cuales. con u1formac1ón a(11c1ona. se emplean para elaborar el 
balance general pro-forma. 

?art1endo (!el pronóstico de ventas. se desarrollan :os planes de p1oducc1ón. los cuales 
.:cnsideran él tiempo necesario para convertir a las· materias primas en productos 
termmados. --Con base en ellos. se pueden estimar la mano de obra directa requerida, 
los gasto de fábrica y los costos de operación. Una vez que se han efectuado estas 
estimaciones, pueden pasar a elaborarse tanto el estado de resultados pro-forma como 
el presupuesto de caja. El balance general pro-forma. por último. habrá de tener como 
insumes básicos el estado de resultados pro-forma, el presupuesto de ca¡a, el plan· de 
gastos de capital. el plan de financiamiento a largo plazo y el balance general actual. En 
lo sucesivo, nos concentramos en los productos clave del proceso de planeación 
financiera corto plazo; el presupuesto de efectivo o de caja, el estado de resultados pro­
forma y el balance general pro-forma. 

Punto de equilibí:o operativo 

Es el nivel de ventas requerido para cubrir todos los costos de operación. En esté punto 
las utilidades antes de intereses e impuestos (UAII) son iguales a cero. UAII sirve también 
para designar a las utilidades de operación. El primer paso para hayarlo. consiste en 
dividir los costos de operación fijos variables entre el costo de los bienes vendidos y los 
gastos de operación. 

Apalancamiento operativo. costos y análisis de equilibrio. · 

Apalanca miento 
Operativo 

En donde: 

CONCEPTO 

Ingreso por ventas 
Menos: costos fijos de operación 
Menos: costos variables de operación 

utilidades antes de imouestos 

• X = Volumen de ventas en unidades. 
• P = Precio de venta por unidad. 
• F = Costo fijo de operaciones por periodo. 

Rep. Algebraica 

p x X 
-F 
-(v x X) 

UAII 

• v = Costo variable de operaciones por unidad. 
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Expresando ahora los cálculos algebraicos para las utilidades antes de intereses e 
impuestos. 

U411 

y simplificando esta misma ecuación. 

~[;~411 = X(P- v)- Fl 
Como se explicó con anterioridad. el punto de equilibrio operativo es el nivel de ventas al 
que todos los costos de operación fijos y variables quedan cubiertos esto es, el nivel al 
cual UAII son iguales a cero. o nulas. Si las UAII son 1guaies a cero. y se resuelve la 
ecuac1ón. para el volumen de ventas. X. se obtiene. · 

F 
X 

p - V 

X es el volumen de equilibrio operativo de la empresa. 

Costos variables y el punto de equilibrio operativo. 

El conjunto de equilibrio operativo de una empresa está sujeto a diversas vanables: los 
costos fijos de operación (F), el precio de ventas por unidad (P) y los costos vanables de 
operación por unid;¡1 (v ). Los efectos tanto de los incrementos como de los 
decrementos sobre c~dJ un;¡ de estas variables pueden determin;¡r:;e fácilmente. 

Sensibilidad del punto de equilibrio operativo en relación con los incrementos en las 
variables de equilibrio más importantes. 

Incremento en variable 

Costo fijo de operaciones (F) 
Precio de venta por unidad (P) 
Costo variable de·operaciones por unidad (v) 

4 

Efecto sobre el punto 
de equilibrio operativo 

Incremento 
Decremento 
Incremento 



NOTA.- Los decrementos en cada una de las variables hubieran tenido el efecto contrario 
de haberse indicado en el punto de equilibno. 

Equilibrio en términos monetarios. 

Cuando una empresa cuenta con más de un producto, conviene calcular el punto e 
equilibrio en términos monetarios más que en unidades. Esto es especialmente 
importante para las empresas que trabajan con productos diversos a precios diferentes. 
Suponiendo que la combinación de productos de una empresa permanezca 
relativamente constante. el punto de equilibrio puede ser calculado en térm1nos 
monetarios mediante el uso de un margen de contribución. Se define a éste como el 
porcentaje de cada unidad monetaria de ventas que resulta juego de pagar los costos 
variables de operación. Con base en los siguientes términos variables. el punto de 
equilibrio operativo de una empresa puede definirse como se ilustra. 

S = Ingreso total por ventas 
VT = Costos operativos vanables totales pagados para lograr S ventas. 

F = Costos fijos de operación pagados durante el periodo en el que se logran S 
ventas. 

Margen contribución .- Porcentaje de cada unidad monetaria de ventas que resulta 
luego de pagar Jos costos variables de operación. 

En el caso de las compañfas consagradas a la fabricación de un solo producto, con la 
notación presentada antes queda 

S p X XI y 1 "fT V X XI 
El costo de operación variable por unidad monetaria puede representarse como VT = S. 
Si se sustrae de 1 el citado costo de operación vanable por unidad monetana de vent¡¡s 
(VT - S), se obtendr~ el margen de contribución. Este refleja la contribución por IJnidad 
monetana a los costos fijos de operación y J¡¡s utilidades que resultan por caoa un1dad 
monetana de ventas. 

Nfargen de contribución 1 
S 

Dividiendo los costos de operación, F, entre el margen de contribución. se obtiene el 
punto de equilibrio en unidades monetarias para cualquier nivel de ventas D. 
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F 
D 

vT 
1 -

S 

Análisis de equilibrio en efectivo. 

En ciertas condiciones, resulta útil aplicar un análisis de equilibrio en efectivo. Esta 
técnica se emplea para hallar el punto de equilibrio operativo cuando ciertos cargos que 
no requieren desembolsos de efectivo. como la depreciación, constituyen una proporción 
importante de los costos fijos de operación de empresa. 

Punto de equilibrio F- 1V 

operativo en efectivo p - V 

Apalancamiento operativo 

Es la capacidad de uso de los costos fljos de operación a fln de incrementar los efectos 
de los cambios en las ventas sobre las utilidades antes de intereses e impuestos. UAII. 

Medición del grado de apalancamiento operativo. (GOA) 

Es la medida numérica del apalancamiento operativo de la empresa. Puede obtenerse 
mediante: 

Cambio porcentual en (JA.ll . 
GOA 

Cambio porcentual en ventas 
Cuando GOA es mayor que 1 existe apalancamiento operativo 
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Apalancamiento financiero 

Resulta de la presencia de cargos financieros fijos en el nu¡o de ingresos de la empresa y 
se define como la capacidad de un11zación de los cargos financieros fijos a fin de 
incrementar los e.fectos de los cambios en las utilidades antes de intereses e irr.puestos 
(UAII) sobre las utilidades por acción cte la empresa (UPA) (interés sobre !a deuda y 
dividendos de acciones preferentes. Estos cargos deben de ser pagados s1n 1mportar la 
cantidad de UAII disponibles para d1stnbwrse. 

Medición del grado de apalancamiento financiero (GAF) 

Es la medida ñumérica del apalancamienfo financiero de .la empresa.< Puede calcularse 
de modo similar al empleado para medir el grado de apalancamiento operativo. 

Cambio porcentual en (JP A 
GAF 

Cambio porcentual en [JAII 

Apalancamiento Total: Efecto combinado 

El efecto combinado del apalancamiento financiero y operativo sobre el riesgo de la 
empresa puede determinarse empleando una base Similar a la utilizada para definir los 
conceptos individuales del apalancamiento. 
Se define como la capacidad de utilización de los costos fijos tanto financieros como de 
operaciones a fin de incrementar el efecto de los cambios en las ventas sobre las 
utilidades por acción (UPA) de la empresa por lo tanto es el efecto total de los costos 
fijos sobre la estructura operativa y financiera de la empresa. 

Cambio porcentual en UPA 
GAT 

/ 

Cambio porcentual en ventas 

Riesgo Total Riesgo empresarial + Riesgo financiero 
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. Planeación de efectivo: Presupuestos de caja. 

El presupuesto de caja. o predicción de efectivo. permite a la empresa planear sus 
necesidades de efectivo a corto plazo. Suele atenderse pnoritanamente a la planeación 
de superávit y del déficit de efectlvo. Una empresa que espera un superávit de efectivo 
puede planear invers1ones a corto plazo( valores negociables): si. por el contrano. se 
espera un déficit, debe buscarse un financiamiento a corto plazo (documentos por 
pagar). El presupuesto de caja proporciona al gerente administrativo una perspectiva 
clara del tiempo que la empresa requiere a fin de obtener las entradas y salidas de 
efectivo esperadas durante un periodo determ1nado. 

Por lo general, el presupuesto de caja ~ubre un periodo de un J~o. si bien cualquier 
periodo puede ser ac·~pt;,t:le. :::'te se divid~ r.crr.1alrr.·:!me en :m~;-;:;i~s. cuy·J r:um<:r'J. y 
tipo depende dela naturaleza de la orgamzacJón del negoc1o. Cuanto más estacionales e 
inciertos resulten los ftu¡os de efectivo de una empresa. tanto mJyor se1á el r.:Jmero de 
intervJios. Debido a -;1ue muchas empresas se rigen por pautas %tacJonales en la 
admin1strnc:ón del efectJvo. suele presentarse ei presupuesto ae ca¡a sobre una base 
mensual. Por otra parte, las empresas con pautas más estables en sus ftu¡os de ca¡a 
pueden utilizar intervalos de tiempo trimestrales o anuales. Si el presupuesto de caja se 
elabora con base en periodos mayores de un a~o. serán pocos los· intervalos de tiempo 
por determinar debido a la dificultad e incertidumbre que entra~a el predecir las ventas y 
otros renglones relativos al efectivo. 

Pronóstico de ventas. 

El insumo más importante del proceso de planeación financiera a coto plazo y, por lo 
tanto, de todo presupuesto de caja, es el pronóstico de ventas. Consiste en la predicción 
de las ventas de la compal'lla sobre un periodo determinado, y es por lo general el 
departamento de ventas el encargado de proporcionarlo a la gerencia administratiVa. 
Con base en tal predicción, el administrad:Jr financiero estima los flujos de efectivo 
mensuales que resultarlan de los ingresos por las ventas proyectadas y por producción. 
por inventario y por los desembolsos que implican las ventas. Asimismo. determina el 
nivel de activos fijos requerido y el monto del f.nancJam¡ento. de haber alguno. aue s-a 
necesita para apuntalar el nivel planeado de producción y ventas. La predicción de 
ventas puede basarse en un análisis de información ya sea interna o externa, o por una 
combinación de ambas. 

Predicción externa .- ~sta se apoya en la reladón que puede observarse entre las ventas 
de la empresa y ciertos Indicadores económicos externos clave. como el producto 
nacional bruto (PNB), nuevos proyectos de habitación y el nivel de ingresos personales. 
No es dificil encontrar predicciones que incluyen este tipo de indicadc ~s. La lógica que 
subyase a este método consiste en que las ventas de una empresa están a menudo 
estrechamente ligadas a determinados aspectos de la actividad económica total nacional, 
de ahl que la predicción de la actividad económica proporcione una perspectiva de las 
ventas futuras. a 



Predicción interna.- Esta se basa en una encuesta. o consenso, de las predicciones de 
ventas obtenidas por los conductos internos proptos de la empresa. Por lo general. se 
pregunta a los agentes de ventas de la compañía que cantidad de umdades de cacta 
producto esperan vender el año venidero las predicciones resultantes se recopilan y se 
contabilizan, para que luego el gerente de ventas ajuste los datos de acuerdo con su 
propio conoctmiento y experiencta en los mercados. o con base en la habtlidad del 
entrevistado para predecir aspectos de e:ste tipo Por último. pueden hacerse a¡ustes en 
función de factores adicionales. como la capacidad real de producción . 

. < 

Predicción combinada.- Las empresas se vales por Jo general de una combinación de 
datos de predicción externos e internos al elaborar la predicción de ventas final. La 
información interna proporciona perspectivas para esperar un nivel determinado de 
ventas. en tanto que la información externa Sirve para tncorporar los factores económicos 
generales al conjunto de ventas esperadas. La naturaleza del producto que fabnca la 
compañía puede afectar también la combinación y tipos de métodos que se empleen. 

Elaboración del presupuesto de caja. 

La siguiente Tabla, presenta el formato general del'presupuesto de caja. 

Entradas de efectivo.- Las entradas de efectivo comprenden todos los renglones de los 
que puede resultar cualquier tipo de innujo de. efectivo, durante un periodo financiero 
determinado. Ejemplos de entrada de efectivo son las ventas al contado y el cobro de 
las cuentas pendientes. 

Tabla .-Formato general del presupuesto de ca¡a. 

Entradas de caja o efectivo 
Menos: Desembolsos de efectivo 
Flujo neto de efectivo 

Ene. 

Más: Efectivo inicial 1 
Efectivo final 
Menos: Saldo mfnimo de efectivo 
Financiamiento total requerido 
Saldo de efectivo en exceso 

Feb. 

1 

Nov. Dic. 

.. ./ 1 

F='ntT~ti!:l rt~ ~fPrtivn _ Tntin r~nnl,-.n. rf~l n11~ ru::aln11i~r finn ti,:a inft11in rt~ ~fl'rtivn r~cu1lt~ 
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4.- Administración del capital de trabajo. 

4.1 Introducción. 

Se podría pensar que el capital aportado por los socios de una empresa, es 
realmente con el que se cuenta para realizar las operaciones para las cuales fue 
constituido el negocio. 

Si se analiza con mayor detenimiento el estado de situación financiera, 
observamos que entre los bienes y obligaciones señalados en dicho estado, 
juegan un papel muy importante, aquellos bienes que tienen movimiento por 
corresponder al ciclo económico de una empresa, es decir, dinero en efectivo, 
cuentas por cobrar e inventarios preferentemente; y por otro, las exigencias que 
se tienen a un plazo corto que generalmente es considerado hasta de un año, 
tales como: Proveedores, .créditos bancarios, y acreedores diversos. 

· Definición. 

Desde el punto de vista contable, el capital de trabajo se define como la diferencia 
entre el activo circulante y el pasivo circulante. 

!CT=AC-PCI 
Entre otras definiciones se encuentran : 

• Unidades monetarias que provienen del capital contable o del pasivo a largo 
pl~zo no inmovilizados en activos fijos." (1) Felipe Hernández Robles. 

• Porción de activos circulantes ( Cuentas por cobrar, e inventarios ) que no es 
financiada por los pasivos operativos ( Cuentas por pagar y Gastos acumulados 
por pagar) • (2) Chase Manhattan Bank , que se interpreta como : 

!CT .. = (CxC + lnv.) ~ (CxP + Gtos.Acum.xP)I 

La inversión en capital. de trabajo es una inversión en activos netos que deberá 
ser respaldada por un pasivo obtenido de una institución de crédito o por 
accionistas a través de aportaciones o reinversiones de utilidades. 

• La necesidad de financiamiento que surge a través del proceso de completar el 
ciclo de conversión de los activos •. 



• Los recursos de una empresa dentro 'de un ciclo económico, que son utilizados 
para el logro de una solvencia, estabilidad, productividad y rendimiento de un 
negocio·. (3) César Calvo Langarica. 

Elementos que integran el capital de trabajo 

ACTIVO CIRCULANTE $ PASIVO CIRCULANTE $ 
Efectivo en caja y bancos X Proveedores X 

Clientes X Documentos por paoar X 

Documentos por cobrar X Acreedores diversos : X 

Inventarios : X • Impuestos por paaar 
• Productos terminados • Sueldos por paaar 
• Producción en proceso • Cuotas al IMSS por paaar 
• Materia prima • Otros 
• Mercancía Suma 
Acciones, Bonos y Valores X Capital de Trabajo X 

TOTAL $x SUMAS IGUALES $x 

Pudiera darse el caso que el pasivo circulante fuera igual o mayor que el activo 
circulante ; en este caso, como es de comprenderse, no existe capital de trabajo y 
desde el punto de vista financiero puro, la situación de la empresa sería 
alarmante, puesto que su solvencia sería mínima y la estabilidad prácticamente 
no existiría, siendo lo más probable que el negocio pasara a manos de terceros. 

El capital de trabajo es la base para planear la estructura financiera. Su adecuado 
manejo da como resultado el equilibrio entre las fuentes de financiamiento y su 
aplicación, en aquellos renglones en los que se obtengan la solvencia, la 
estabilidad, la productividad y !a rentabilidad del negocio. 

Principios para la administración de! capital de trabajo. 

• Su obtención : 

a) La administración del capital de trabajo consiste en financiar los activos 
circulantes con créditos a corto plazo. 

b) La inversión inicial del capital de trabajo debe financiarse con una aportación a 
largo plazo. 

e) La empresa debe tratar de emparejar las estructuras de. vencimiento de sus 
activos y pasivos. 
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• Deuda a largo plazo ver sus deuda a corto plazo. 

a) La deuda a corto plazo es utilizada porque algunas ocasiones es más barata 
que la deuda a largo plazo. 

b) Sin embargo, la posibilidad que la deuda a corto plazo no sea renovada hace 
que su uso sea más riesgoso. 

e) Por lo anterior, el uso de la deuda a corto plazo es una decisión en la que se 
combina el riesgo y el rendimiento. 

• La relación entre activos circulantes y fijos. 

a) Tanto las inversiones en activos circulantes como fijos consumen rea.~rsos y 
deberá analizarse el efecto de esas inversiones en las utilidades. 

b) Se deberá considerar que si se incrementa los activos circulantes mientras que 
la producción y ventas permanecen constantes, hace que se disminuya el 
riesgo, per? también hace que se disminuyan las utilidades. 

• La política del capital de trabajo combina la administración de activos y pasivos 
circulantes, los cuales nos deben conducir a una labor perfectamente 
coordinada. 

Ahora bien, para el adecuado manejo del capital de trabajo y para maximizar los 
elementos que lo integran, es necesario estudiar en forma individual cada uno de 
ellos. 

4.2 Caja y Bancos 

Dentro de la administración financiera del capital de trabajo, un punto de vital 
importancia son los fondos con que se cuenta para cubrir sus obligaciones ante 
terceros. 
En sus inicios toda organización generalmente sólo cuenta con efectivo, el cual, 
es canjeado por bienes, que al ser realizados dentro del giro normal del negocio, 
se convertirán en efectivo nuevamente y/o en cuentas por cobrar que regresan a 
la empresa en forma de efectivo, dando como consecuencia el ciclo normal de la 
empresa. (Ver fig. 1) 
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Fig. 1 Ciclo del negocio · 

El responsable de las finanzas debe conocer de antemano ciJales son sus 
compromisos y con qué recursos cuenta para cumplirlos oportunamente ( 
presupuesto de caja ). El efectivo permitirá a la empresa adquirir nuevas 
mercancías o liquidar sus compromisos, dando como resultado que en algunas 
ocasiones existan excedentes o faltantes de efectivo. Ambas situaciones son 
inadecuadas financieramente, porque el exceso crea dinero ocioso y el faltante 
afecta al tener que pagar obligaciones con sobreprecio por la mora o el no poder 
contar con recursos para el desempeño de las operaciones normales de la 
empresa. 

El efectivo cumple tres fun:::iones : 

1) Transacción.- Esta función permite afrontar necesidades rutinarias, ya sea 
compras, pago de gastos o inversiones. 

2) Especulación.- Permite aprovechar situaciones fuera del curso normal de la 
empresa. 

3) Cautela.- Permite solucionar situaciones imprevistas donde se necesite dinero 
para solventarlas. · 

Objetivos de la administración de efectivo. 

La administración de efectivo tiene como finalidad optimizar el aprovechamiento 
de los recursos. 
Para administrar eficientemente los recursos, se requiere que previamente se 
hayan fijado metas a alcanzar, es decir : 



• Evitar despilfarros. 
• reducir al mínimo los imprevistos 
• Control de inversión 
• Aprovechamiento de descuentes 
• Inversiones de recuperación inmediata 

4.2.1 Técnicas a utilizar. 

Las herramientas que comúnmente apoyan en lá optimización del efectivo las 
dividiremos en cuatro : < 

1) Técnicas generales.- Son aquellas que se aplican en forma genérica ya que no 
requieren de información compleja. 

• Análisis de razones financieras 
• Ciclo de caja (fig. 2) 
• Rotación de caja 
• Saldos promedios para actividades normales 
• Ahorro de tiempo administrativo 
• Otras técnicas ante problemas financieros temporales y restringidas. 

Compra a 

Venta a crédito Erurada a caja 

Promedio de 
Inventarios 
(10 dias) 

Plazo promedio de cuentas por 
cobr.ur ( 30 días ) 

crédito 0 1-----...!..-----...;3;;:0;_ ___ .....¡ 40 

10 

Plazo promedio de cuentas por 
pagar ( 30 días ) 

Fig. 2 Ciclo de caja 

C:Io de Clja 
('40-30) = 10 

días 
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2) Técnicas matemáticas. Utilizan modelos matemáticos para su aplicación. 

• Modelo Baumol 
• Modelo Miller-Orr 

MODELOS MATEMA TIC OS 

• MODELO DE BAUMOL. 

donde: 

DETERMINAR QUE CANTIDAD DE EFECTIVO PUEDE 
OBTENER UNA EMPRESA A UN COSTO MINIMO, ASI 
COMO CONOCER EL COSTO DE MANTENER SALDOS 
OCIOSOS QUE PODRIAN INVERTIRSE EN VALORES. 

e=~ 

e = Necesidades de caja optima 

b = Necesidades anuales de efectivo 

t = Costo de transacción 

= Costo de capital o Intereses por pagar. 
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MODELOS MATEMATICOS 

* MODELO MILLER • ORR. 

donde: 

MILLER Y ORR, TOMANDO COMO BASE EL MODELO DE 
BAUMOL; ESTABLECIERON QUE EN UNA EMPRESA NO ES 
POSIDLE QUE LOS FLUJOS DE EFECTIVO DEBAN MANTENER 
SE ESTATICOS, SINO QUE FLUCTUAN AL AZAR ENTRE LOS 
LIMITES SUPERIOR ( h) E INFERIOR (o) Y ESTABLECEN 
COMO OBJETIVO DETERMINAR EL NIVEL OPTIMO ( Z) DE 
LOS SALDOS CAPACES DE MINIMIZAR EL COSTO DE LA 
ADMINISTRACION DEL EFECTIVO. 

EL COSTO DE EFECTIVO SE DEFINE COMO: 

e = [ be (N)] 1 t + i e (M) 

de donde: 

e = Costo de la administración del efectivo. 
b = Costo de conversión 
e(N) = Numero de conversiones esperadas 
e(M) = Saldo de efectivo diario esperado 
t = Días del periodo · 
i = Costo de oportunidad 

EL NIVEL OPTIMO DE EFECTIVO : 

x2 =Varianza de los saldos diarios de efectivo. 
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3) Análisis Bursátil.- La utilización ,de_ todos los elementos que inciden en el 
comportamiento de los precios de las acciones, con la finalidad de evaluar su 
posición actual y futura. 

. \ 

• Análisis Técnico 
• Análisis Fundamental 

4) Técnicas Económicas.- Aquellas que tienden a disminuir la pérdida del poder 
adquisitivo. 

• Manejo de tesorería 
. • Inversión en inventarios 

4.2.2 Identificación de causas y efectos del déficit y superávit. 

Las causas más comunes por las que se observan diferencias positivas o 
negativas en el efectivo, se encuentran las siguientes : 

Causas que provocan déficit. 
• Deficiente administración de la empresa 
• Problemas en la recuperación de la cartera, por falta de observancia de 

las políticas de cobranza. 
• Inadecuado otorgamiento del crédito 
• Exceso en gastos de manejo y custodia de los inventarios 
• Difícil situación económica del país o región donde opera la empresa 
• Exceso de inventarios e 

Causas que provocan excesos. 
• Inadecuado mantenimiento de saldos de efectivo en caja y bancos 
• Cobranza recuperada en forma anticipada provocada por una promoción 

ineficiente 

Efectos del déficit. 
• Pago de intereses por créditos obtenidos 
• Al~os gastos de manejo y control de inventarios 
• Pérdidas por cuentas por cobrar que no se recuperarán -
• Altos gastos de cobranza 
• Pérdidas por mercancía obsoleta 

Efectos del superávit. 
• Pérdida de oportunidad 
• Incremento en los costos de cobranza 
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4.2.3 Controles 

Para la administración de efectivo se requiere de algunos controles que perm•tan 
al administrador , manejar en forma clara y adecuada sus disponibilidades y para 
tal efecto se tienen los siguientes elementos de control. 

1.- Presupuesto de efectivo. Permite prever cuales son las necesidades, siendo lo 
más importante sincronizar las entradas con las salidas. No basta el presupuesto 
de efectivo si no se maneja el plan financiero en forma oportuna y adecuada. 

2.- Control de efectivo. Se refiere a la administración del efectivo que se posee y 
para tal efecto es necesario conocer diariamente las entradas y las salidas. 

3.- Control de pagos. Consiste en establecer los mecanismos que permitan 
conocer con oportunidad debida las fechas en que deban realizarse los pagos, 
para manejarlos en forma adecuada y determinar los montos a cubrir. 

4.- Control de cobros. Al igual que los pagos a realizar, se requiere conocer los 
cobros a efectuar, por lo que es necesario también establecer los mecanismos 
que permitan conocer en forma anticipada los montos que se recibirán y sus 
probables fechas. 

4.2.4. Políticas 

Algunos de los factores a considerar en el establecimiento de las políticas para el 
ma_nejo de efectivo son : (ver fig. 3 ) 

1-. Pronóstico de ventas. Al proyectarse las ventas y con el conocimiento previo 
· de las políticas de cobro, la empresa planea los momentos en que se realizarán 
las ventas y ocurrirá su conversión en efectivo. 

2.- Programación de compras. Según los plar.es de producción y con base en las 
solicitudes presentadas por los departamentos administrativos que proporcionan 
apoyo logístico a la producción en materia de suministros ( papelería, útiles de 
escritorio, combustibles, etc.), se elaboran los presupuestos de compra y de 
servicios analizando los elementos de periodicidad de las adquisiciones y el 
momento réal en que se harán los desembolsos. 

3.- Compromisos financieros. La información sobre las fechas en que deberán 
cancelarse los intereses y amortizar el capital es determinante para presupuestar 
las necesidades de efectivo y conservar el estatus ante el sector financiero. 

4.- Necesidad mínima de efectivo. Este nivel mínimo se calcula con base en los 
pronósticos de ingresos y egresos, sin plantearse la necesidad de considerar 
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fondos adicionales con los cuales garantizar los motivos de especulación, 
precaución y seguridad. 

5.- Eficiencia administrativa. Tiene que ver con la certeza y confiabilidad con que 
se elaboran los presupuestos de la empresa. 

6.- Política bancaria de saldos mínimos. Cuando la empresa tiene abierta una 
línea de crédito permanente, el banco exigirá saldos mínimos superiores. Los . 
niveles mínimos de efectivo exigidos por la banca se denominan •saldos 
compensatorios•. 

7.- Aceleración de cobranza versus· demora de pagos. Este enfrentamiento de 
decisiones conducirá a mejorar o empeorar la posición de liquidez. El aumento de 
fondos disponibles es producto de una combinación de rápida cobranza y lento 
pago, sin comprometerse la obtención de descuentos por pronto pago. 

4.3 Cuentas por cobrar. 

Las cuentas por cobrar representan en toda la organización, el crédito que 
concede la empresa a sus clientes, sin más garantías que la promesa de pago a 
un plazo determinado. 

El crédito puede variar de una empresa a otra aun cuando éstas se dediquen al 
mismo giro, pero contiene elementos que lo hace similar tales como : 

• Son resultado de ventas a plazos 
• Se estipula en ellas el plazo máximo de pago 
• Son sin garantía específica 
• Se convierten en efectivo a corto plazo 

El otorgamiento de crédito lo utilizan las em;>resas como un apoyo para promover 
las ventas, por lo que el administrador debe cuantificar entre otros puntos, los 
siguientes : 

• Cuanto invertir en cuentas por cobrar 
• Líneas máximas de crédito a otorgar a cada cliente 
• Plazos máximos de crédito 
• Sistema adecuado de cobranzas 

4.3.1 Técnicas a emplear. 

Para la administración de la cartera, dependiendo de la empresa y los montos a 
manejar, se puede hacer uso de las siguientes técnicas : 
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1.- Análisis del solicitante de crédito. Con la finalidad de conocer si el cliente es o 
no sujeto de crédito, se efectuará un análisis de su situación financiera, siendo 
necesario para tal efecto conocer lo siguiente : 

a) Estabilidad.- Consiste en determinar que parte de sus activos están 
financiados con capital ajeno y que parte está financiada por los 
accionistas. 

b) Capacidad de pago.- Consiste en determinar la suficiencia o 
insuficiencia de los recursos de la empresa para hacer frente a sus 
obligaciones a corto plazo. 

e) Cuantificación del riesgo .. Consiste en determinar cual es la posibilidad 
de recuperar la cartera. 

2.- Fijación de políticas de crédito. Se refiere a las normas bajo las cuales se 
otorgará el crédito a los clientes, para ello los elementos que juegan un papel de 
vital importancia son : 

a) Costo de investigación y cobranza . 
. b) Costo de capital 
e) Costo de morosidad 
d) Costo de incobrabilidad 

3.- Modelos prácticos de cobranza. Métodos basados en aspectos contables. 

Modelo Bollen.-

Este modelo busca maximizar la utilidad del negocio y conocer los costos que 
afectan a la cobranza, a fin de abatirlos y por otro lado identificar cual política es 
la más idónea para la empresa. 

Modelo Gitman. 

Este modelo está basado principalmente en la evaluación de las políticas de 
cobro y cambios en los planes, utilizando para tal efecto : 

• La Rotación de cuentas_ por cobrar 
· • La inversión promedio en cuentas por cobrar 
• El descuento por pronto pago 
• El costo de descuento por pronto pago. 
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3.- MODELOS PRACTICOS DE COBRANZA 

MODELO BOL TEN: 

Ventas de contado UT = PU- CU- CC 
Neto a 30 días UT,o = PU- CU- CU(k)- CC(U) 
Neto a 30 días con descuento dentro de los 1 O primeros días: 

UTpmo = UT,o + [(1-d) PU]- CU- (CU x K/3)- CC(U) 

Morosidad M=m(U+u)o/oV 

Incobrabilidad 1 = C (U + u) % 1 

donde: 
UT =Utilidad Total 
P = Precio de Venta 
C = Costo de Ventas 
U = Unidades a vender 
CC= Costo de Cobranza 
K = Costo de Capital 
d = Descuento otorgado por pronto pago 

M = Morosidad 
m = Costo promedio de morosidad 
u = Unidades adicionales a vender por e• descuento por pronto P.ago 

o/o V= Porcentaje de ventas no pagadas 
1 = 1ncobrabilidad 

o/o 1 = Porcentaje de las ventas incobrables 
PPP =Neto con descuento por pronto pago 

12 



3.- MODELOS PRACTICOS DE COBRANZA 

MODELO GITMAN. 

SE FUNDAMENTA PRINCIPALMENTE EN LA EVALUACION DE 
POLmCAS DE COBRO Y CAMBIOS EN LOS PLANES, UTILIZAN 
DO PARA TAL EFECTO LAS SIGUIENTES EXPRESIONES: 

1.- ROTACION DE CUENTAS POR COBRAR 

VENTAS ANUALES ACREDITO 
PROM. DE CTAS. POR COBRAR 

PROMEDIO DE CTAS. X COBRAR 

VENTAS ANUALES ACREDITO 
ROTACION DE CTAS. X COBRAR 

2.- INVERSION PROMEDIO EN CTAS. POR COBRAR 

COSTOS TOTALES X CTAS. POR COBRAR 
ROTACION C x C 
o 
COSTOS TOTALES X CTAS. POR COBRAR 

VENTÁS 

3.- DESCUENTO POR PRONTO PAGO 

~ COSTO TOT. UNIT. x UNIDADES A VENDER 
ROTACION DE CTAS. x COBRAR 

4.- COSTO DE DESCUENTO POR PRONTO PAGO 

% DE DESCUENTO ( VTAS. PROM. SU JET AS A DESCUENTO) 
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4.3.2 Identificación de causas y efectos de los excesos en cuentas por cobrar. 

Causas que provocan excesos. 
• Crisis económica generalizada 
• Crisis en el mercado natural 
• Otorgamiento del crédito sin previo análisis del cliente 
• Deficiencia en la cobranza 
• Competencia fuerte, ocasionando que el crédito se otorgue en forma 

benevoiÉmte 

Efectos de los excesos. 
• · Elevación de los gastos de cobranza 
• Pago de intereses sobre el capital tomado en préstamo para sufragar los 

compromisos 
• Pérdidas generadas por cuentas incobrables 

4.3.3 Controles a establecer. 

Con la finalidad de hacer congruentes los objetivos del área de crédito con los 
objetivos de la empresa, es importante tener presente algunos controles que 
apoyen la función del crédito. 

' 
1.- Vigilar la política de crédito. Como se mencionó anteriormente, para otorgar el 
crédito no basta efectuar un riguroso análisis, si no que es necesario vedficarlo. 

2.- Análisis e investigación de la línea de crédito. Es indispensable contar Con 
referencias crediticias de tal manera que se pueda analizar el comportamiento 
ante otros acreedores del posible cliente. 

3.- Procedimientos de cobro. Tiene la finalidad de hacer gestiones de cobro, de 
tal forma para recuperar lo más pronto posible dentro de los límites establecidos y 
sobre todo evitar que el cliente se pueda molestar, lo cual daría como resultado la 
disminución de ventas. 

4.3.4 Políticas 

La decisión de conceder créditos requiere el análisis de los siguientes factores : 
(ver fig. 4) 

1.- Niveles de liquidez. La existencia de recursos líquidos es un elemento 
importante para concretar las condiciones crediticias globales, de modo que no se 
comprometan la ejecución de los planes de abastecimiento y se cuente con 
recursos líquidos que demanda la labor productiva. 
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2.- Nivel de incobrabilidad aceptado. Aunqüe lo ideal seria recuperar toda la 
cartera, ninguna empresa está exenta de sufrir contratiempos del no pago por 
parte de los clientes, lo cual se explica por la quiebra de los clientes, la 
desaparición de compradores o la actitud deliberada de estos de incumplir los 
pagos. 

3.- Tipo de productos. La naturaleza y el precio de los productos o servicios 
comercializados condiciona la política de cartera. El tratamiento del crédito varia 
según se trate de productos de consumo final, bienes d(! capital o bienes 
intermedios. 

4.- Canal de comercialización. El camino por el que un producto se lleva del 
fabricante al consumidor es importante en la política crediticia. Si el canal es 
indirecto, o sea, si se emplean los servicios de intermediarios comerciales, está 
normalizada la conducta crediticia de otorgar plazos y descuentos. Si la venta es 
directa ( sistema puerta a puerta), ante el desconocimiento previo del comprador, 
plantear la venta a plazos acarrea serios riesgos. 

5.- Deuda en contra a corto plazo. Para conservar una relación positiva entre la 
deuda en contra y a favor a corto plazo, es saludable que, siempre y cuando la 
empresa cuento con suficiente respaldo de liquidez par cancelar sus deudas, sus 
compromisos financieros y comerciales inmediatos, el nivel de cartera sea menor 
que sus obligaciones. · 

6.- Volumen de comercialización por cliente. Las facilidades de pago y el tamaño 
de descuentos deben ajustarse al volumen de compras, en el sentido de dar un 
tratamiento preferencial a los clientes fuertes que formulan pedidos basados en 
altas cantidades. El premio reconocido a quienes adquiéren elevados volúmenes 
de insumas o productos, va relacionado con la disminución de gastos 
administrativos por pedido. 

?.-Políticas crediticias de los proveedores. Al señalar que las políticas crediticias 
y de liquidez son mutuamente dependientes, se acepta que las primeras tienen 
indiscutibles efectos sobre la sincronización de los flujos de efectivo. Por ello, 
para garantizar que las entradas de fondos líquidos cubran los compromisos de 
pago, es importante que los plazos otorgados a los compradores sean similares o 
inferiores a los impuestos por los proveedores. 

8.- Caractéristicas del crédito de la competencia. Ante situaciones de 
comercialización no monopólicas, es usual que imperen condiciones de crédito 
similares establecidas por las empresas de un sector, a las que es procedente 
ajustarse para mantener la posición competitiva. 
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4.4 Inventarios 

Uno de los elementos más relevantes del capital de trabajo lo constituyen los 
inventarios. Su administración es tan importante que cualquier decisión que se 
tome se verá reflejada en los resultados de la empresa. Este elemento trae 
también una repercusión en las diferentes áreas de la empresa, finanzas, 
abastecimiento, comercialización y contabilidad. 

Definición. 

Los inventarios se definen como • Costos acumulados relativos a materia prima, 
abastecimiento, producción en proceso y productos terminados determinantes en 
las utilidades de la empresa. así como otros materiales que se utilizan en el 
empaque, envase de mercancías o las refacciones para el mantenimiento que se 
consuman en el ciclo normal de cperaciones • (Hdez. Robles Felipe). 

Algunos de los objetivos que se persiguen en la administración de inventarios se 
encuentran: · 

• . Destinar la inversión óptima de inventarios de acuerdo a las 
posibilidades financieras de la empresa. 

• Hacer coincidir los ir.tc:reses y pos1b1lidades, de produc:ión, ventas y 
finanzas armonizando capacidad de producción, penetración en el 
mercado y capacidad financiera. 

• Rotar adecuadamente las existencias suficientes para hacer frente a las 
demandas de los clientes. 

• Evitar al máximo posible el dejar de vender por falta de mercancía. 
• Eliminar la· posibilidad de detener la producción por falta de materia 

prima, con los consiguientes costos al desaprovechar la capacidad · 
instalada. 

4.4.1 Técnicas a emplear 

Para establecer niveles óptimos. de existencia de estos rubros, se pueden utilizar 
las siguientes técnicas: , 

1) Planeación de la producción mediante la elaboración de presupuestos 
de producción y compras. 

2) Método A B C 
3) Rotación de inventarios 
4) Cantidad económica de pedidos 
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1.- Planeación de la producción. 

Una vez predeterminadas las ventas, cuyo presupuesto es un elemer!to 
indispensable en la formulación del programa de trabajo de casi todas las demás 
funciones de la empresa, es necesario presupuestar la producción de artículos en 
cantidad suficiente para cubrir la demanda. 

Durante la presupuestación de la producción deberá considerarse: 

• Capacidad productiva de la planta 
• Disposiciones y limitaciones financieras 
• Accesibilidad a los elementos del costo, maquinaria, equipo, 
locales, instalaciones, etc. 
• Requerimientos y/o políticas sobre inventarios· 

Un inventario excesivo ocasionaría gastos innecesarios, derivados del manejo y 
almacenamiento de inversiones ociosas, pago de seguros, intereses, 
obsolescencias, etc. 

Por otra parte, un inventario insuficiente daría lugar a demoras en el despacho de 
pedidos y por ende baja en las ventas. 

Por lo anterior se deduce que es imperioso determinar el inventario adecuado, 
· para lo cual es recomendable considerar varios factores, tale como la duración 
del periodo de producción y la fluidez de la fabricación, de tal forma que al 
mantener un· ritmo en la producción, se provean las cantidades suficientes de 
inventarios para surtir adecuadamente los pedidos y evitar la acumulación 
excesiva de existencias en la época de poca demanda. 

2.- Método A B C 

Esta técnica tiene como finalidad minimizar el inventario en las empresas, ya que 
la mayoría de ellas tienen fuertes inversiones, presentándose que algunos 
artículos tengan un alto movimiento contra otros que tengan un movimiento 
mínimo. Por otro lado existen mercancías que tienen un valor alto, mientras que 
otras su valor puede ser mínimo. (Verfig. 5) 
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fig. 5 
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1. Para tal efecto, se requiere de una identificación del inventario, tanto en su 
volumen físico como en su valor monetario, surgiendo de ahí el nombre del 
método: 

a) Clasificación "A". Aquellos inventarios que físicamente ocupan una 
mínima parte en bodegas (15%) pero en valores representa (80%) una 
cantidad considerable, además de tener una menor rotación en relación al 
inventario total. 

b) Clasificación "8'. Aquella inversión que tanto físicamente (20%) como en 
su importe(15%) se encuentra nivelado, representando una inversión 
media con una rotación continua. 

e) Clasificación "C". Aquella que físicamente ocupa el la mayor parte de la 
bodega (65%), pero monetariamente vale una mínima parte(5%). 

Ejemplo: 

Al sumar seis invent<:r:'Js de 4000 renglones de diferentes artículos, el resultado 
arrojó un valor prcm~dio total de S 1 ,000,000.00; un 79% de este valor 
($790,000), ~staba compuesto por solamente un 15% del total d~_los renglones 
de artículos (600). Asimismo, el 16% del valor lotconstituían 800 artículos (20%) 
que sumaban $160,000. Finalmente, el 5% del valor ($50,000) estaba 
representado por 2600 artículos (el 65%). 

3) Rotación de inventarios 
Una de las mejores maneras de conocer la forma en que ~;; están manejando los 
inventarios es conocer el tiempo en que su inversión se encuentra en forma 
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inmóvil. El análisis de las razones financieras, relacionadas con Jos inventarios 
nos muestran el tiempo en que la mercancía no se mueve. 

• Rotación de inventarios: 
Materia prima 
Producción en proceso 
Producto terminado 
Inventario total 

/ 

Costo" i" 
Rli=----­

Inventario" i" 

donde : Rli = Rotación de inventarios • i • 

• i • = Materia prima, Producción en proceso, Producto terminado, lnv. total 

CIA. INDUSTRIAL LA IDEAL, S,A. 
BALANCE GENERAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 1995 

ACTIVO PASIVO 
CIRCULANTE CIRCULANTE 

CAJA Y BANCOS 45,000 PROVEEDORES . 350,000 
CLIENTES 180,000 ACREEDORES DIVERSOS 55,726 
DEUDORES DIVERSOS 73,760 IMPUESTOS POR PAGAR 45,710 

298,76~ SUMA DE PASIVO 736,294 
INVENTARIOS: 
MATERIA PRIMA . 280.000 
PRODN. PROCESO 150,000 

PRODUCTO TERMINADO 320.000 
750,000 

SUMA DEL CIRCULANTE 1,048,76 
9 

FIJO CAPITAL CONTABLE 
TERRENO Y EDIFICIO 350,0CJ CAPITAL SOCIAL 600,000 
MAQUINARIA Y EQUIPO 380,000 RESERVA LEGAL 8,500 
AUTOTRANSPORTES 45,000 RESERVA DE REINVERS. 45,00Q 
MOB.Y EQUIPO DE OFICINA . 65,000 UTILIDAD DEL EJERCICIO 10,000 
ACTIVO FIJO·BRUTO 840,000 UTILIDAD RET. ACUM. 238.991 
DEPRECIACION ACUMULADA 259,000 SUMA 902,491 
ACTIVO FIJO NETO 581,000 

DIFERIDO 
GASTOS DE INSTALACION (NETOS} 9,025 
TOTAL ACTIVO 1 638 78 SUMA PASIVO Y CAPITAL 1 638 78 
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CIA INDUSTRIAL LA IDEAL, S.A 
ESTADO DE RESULTADOS POR EL PERIODO DEL 1o. ENERO 95 AL 31 DICIEMBRE 1995. 

VENTAS TOTALES :<:.100.000 
DEVOLUCIONES SOBRo:: 'vENTAS 20.000 

VENTAS NETAS 2,080.000 
COSTO DE LO VENDIDO 1.210.367 

UTILIDAD BRUTA 869.633 

GASTOS DE OPERACION 519,715 
DE ADMINISTRACION $281,650 
DE VENTA 202,325 
FINANCIEROS 28,740 
OTROS GASTOS 7,000 

UTILIDAD ANTERS l. S. R. 349,918 
I.S.R.'45% 122.471 
P.T.U. 34.992 

UTILIDAD NETA 192,455 

CIA INDUSTRIAL LA IDEAL, S.A. 
ESTADO DE CONJUNTO DE COSTO DE PRODUCCION Y VENTA 

POR EL PERIODO DEL 1 DE ENERO AL 31 DE DICIEMBRE DE 1995 

INVENTARIO INICIAL DE PRODUCCION EN PROCESO 
(MAS) 
CONSUMO DE MATERIA PRIMA: 
INVENTARIO INICIAL DE MATERIA PRIMA 300,000 
COMP>- >NETAS 935.000 

MA; -~lA PRIMA DISPONIBLE 1.235,000 
MENOS) 

INVENTARIO FINAL DE MATERIA PRIMA 280.000 
955.000 

MANO DE OBRA DIRECTA 131,667 
COSTO PRIMO 1.oes.657 

GASTOS DE FABRICACION 258.700 

COSTO INCURRIDO 
COSTO TOTAL DE PRODUCCION 

I(MENOS) 
INVENTARIO FINAL DE PRO:.UCCION EN PROCESO 
COSTO DE PRODUCCION DE ARTICULOS TERMINADOS 

I(MAS) > . ·-
INVENTARIO INICIAL DE PRODUCTOS TERMINADO 275,000 

I(MENOS) 
INVENTARIO FINAL DE PRODUCTOS TERr.~IWJO 320.000 

COSTO DE PRODUCCION DE LO VENDIDO 

$60,000 

1.345,367 
1.405,367 

150,000 
1.255,367 

-45,000 
1.210,367 

Si queremos conocer en días la inversión de nuestros inventarios, se utilizarán las 
siguientes fórmulas: · 
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RJ" i" (dias) -
Inventario" i" 

Costo"i" 
x365 

Aplicando las fórmula!! anteriores, se obtienen los resultados siguientes: 

1 Rotación de inventarios de materia prima: 3.411 :veces 

Materia orima consumida ' 955000 107 dlas ' 
Inventario final de materia Prima 280000 

Rotación de inventario de producción en orce: 8.369 veces 

Costo de Producción de art. terminados 1255367 44 dlas 
Inventario final de productos en proceso 150000 

i Rotación de inventarios de o reductos terminados: 3. 782/veces 
Costo de venta 12103671 96ldlas 
Inventario final de oroductos laminados 320000 

i Rotación de inventario total 1 

! Costo de venta 1 12103671 1.614/veces 
1 Inventario final total 1 7500001 226.dlas 

4) Cantidad económica de pedido. 

Este modelo de inventarios. surge de la aportación de William Baumol y tiene 
como finalidad la de prever que pasaría, en materia de inventarios, bajo ciertas 
condiciones controlables tales como la demanda, costos, disponibilidad inmediata 
de los insumas. 
Cuando se utiliza este modelo, también hay que considerar los siguientes costos: 

• Costos de ·adquisición y/o producción. Es el valor que se paga por la compra de 
los bienes o por la fabricación de los mismos. 

• Costo de ordenar un pedido. Se refiere a aquellos costos fijos de oficina, 
necesarios para la ·colocación de un pedido ( teléfono, renta, energía eléctrica, 
depreciación, papelería, sueldos, etc.) los cuales se van a prorratear entre el 
número de pedidos a elaborar en el periodo, determinando el ~asto unitario por 
pedido. 
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• Costo de mantener el inventario. Son normalmente Jos costos variables por 
unidad, ocasionados para el resguardo adecuado de los inventarios, tales como 
beneficio de ocupar bodegas e inversiones en inventarios, ( interés que genera ~a 
inversión, sueldos para el personal de la custodia y que Jo mantiene en 
condiciones de uso, depreciación, etc.,). Generalmente este costo se expresa 
como un porcentaje adicional al precio de adquisición. 

1 

Objetivo. 

El modelo de Jote económico, tiene como objetivo minimizar Jos costos totales del 
inventario de una empresa. (ver fig. 6) 

En su forma más elemental, se consideran Jos siguientes supuestos ( ver fig. 7): 

1) La demanda es conocida o se puede estimar y permanece constante. 
2) No hay demoras en la entrega de las mercancías. 
3) No hay faltantes. 
4) Los costos se conocen con toda precisión.· 

\ 

La expresión algebraica del modelo de lote económico es como sigue: 

Q* 
2CoD 

Cm 
donde: 

Ca = Costo de ordGnai un pedido 
D = Demanda 
Cm= Costo de mantener el inventario 

-
Por su parte el costo total se calcula con la siguiente fórmula: 

CT= CoD +CmQ +CuD 
Q 2 
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donde: 
CT = Costo total del inventario 
Cu = Costo unitario de los artículos 
Dta = Núm. de pedidos durante el año 
a12 = Inventario promedio 

Como el objetivo del modelo es calcular el costo que m1n1m1ce la inversión, 
entonces la expresión anterior se modifica, incluyendo ·a .. ( cantidad óptima ) en 
lugar de ·a·. 
Para ilustrar lo anterior desarrollaremos el siguiente ejemplo: 

El consorcio comercial Caracol, S.A, por cada pedido que le hace a un proveedor 
incurre en un costo de$ 100.00. Asimismo, los costos de mantenimiento son de 
$3 por unidad anual en un articulo cualquiera. 

En la actualidad, el consorcio hace 10 pedidos durante el año de un artículo ·x:­
que tiene un costo unitario de $200 para satisfacer una demanda anual de 2,000 
artículos, calcule: 

a) El costo total actual del inventario' 
b) La cantidad económica de pedido 
e) El costo total anual óptimo 
d) El número de pedidos óptimo durante el año 
e) El tiempo óptimo entre pedidos 

4.4.2 Identificación de causas y efectos de los excesos en inventarios. 

Causas que provocan déficit. ~ 

• Por las crisis nacional o mundial para proveer los recursos suficientes a la 
empresa para la adquisición de mercancía. 

• Un deficiente control en los inventarios. 
• Una deficiente programación. 

Efectos del déficit. 

• Incremento del costo de oportunidad 
• Pérdidas de clientes por no tener mercancía que vender 

Causas que provocan el exceso 
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• El deseo de no perder reputación mercantil 
• Aprovechamiento de ventajas ofrecicas p:;r los proveedores 
• Falta de coordinación entre compras, ventas y producción 
• Falta de entrenamiento en el arte de invertir adecuadamente el dinero 
• Por aspectos de especulación, por compra anticipada y en cantidades 
superiores a las necesidades reales. 

Efectos del exceso 

• Incremento a los costos de control de inventarios 
• Mercancía deteriorada 
• Mercancía obsoleta o fuera de uso 
• Realizar ventas a precios inferiores a !os planeados 
• Incremento a los desperdicios 
• Pérdida de oportunidad 
• Incremento al costo de capital 

4.4.3 Controles a establecer 

1) Control de inventarios.- Como se mencionó anteriormente, es indispensable 
establecer un control de la mercancía, siendo los más comunes es sistema A B C 
y el establecimiento de máximos y mínimos. Lo anterior está enfocado al control 
de existencias teóricas, ya que por medio de papeles se identifican existencias y 
se tramitan las verificaciones. 

Físicamente se refiere a mantener ordenada la mercancía tanto para facilitar su 
distribución como su recuento, buscando que toda la mercancía del mismo género 
o clasificación se encuentre ubicada en el área exclusiva para facilitar su 
localización. Es recomendable que la mercancía más antigua sea la primera en 
salir, evitando con ello pérdidas por mermas u obsolescencia. 

2) Control de calidad. 

Cada vez que llegue mercancía a la empresOJ, es necesano verific;pr que reúna las 
características requeridas , para evitar demoras por cambios a no ser lo 
solicitado. 

3) Administración de riesgos. 

Consiste en contratar con una compañia aseguradora la cobertura de los bienes. 
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4) Toma física de inventarios. 

Tiene como finalidad verificar que lo que aparece en libros sea congruente con lo 
que aparece físicamente. Para ello debe tenerse bastante cuidado en establecer 
calendarios para la toma física, empleando personal que esté familiarizado con 
los mismos, pero que sea independiente de su manejo y control. 

5) Vales de entrada y salida. 

Este tipo de controles tiene como finalidad identificar qué merc¡ancías se han 
adquirido, cuando se recibieron o salieron, necesidades fabriles, consumo diario, 
tiempo de espera y sobre todo para que se utilizarán. 

6) Cotización a proveedores. 

Es necesario antes de solicitar la mercancía efectuar cotizaciones, con ~~- idea de 
obtener la que reúna las condiciones requeridas bajo los mejores costos, sin que 
ello signifique baja en la calidad del producto. 

7) Reporte diario de existencias. 

Este tiene como finalidad dar una idea de los saldos diarios de mercancía, 
permitiendo a costos y/o auditoría efectuar revisiones físicas y a compras 
determinar en que momento debe solicitarse el remplazo de la mercancía. 

4.3.4. Definición de políticas. 

Las decisiones financierüs . relacionadas con la administración de inventarios 
conjugan el efecto de éstos sobre los volúmenes de ventas, la actitud de los 
compradores ante la empresa, los costos y la rentabilidad empresarial. Los 
factores que se explican a continuación tienen estrecha relación con los efectos 
citados y por consiguiente, deben ser motivo de especial evaluación antes de 
implementari_a política: 

1) Capacidad de almacenamiento. 

Debe guardarse una relación entre el espacio físico de almacenamiento y el 
volumen de inventarios necesarios para satisfacer la producción, evitando caer en 
el sofisma de distracción de compras a precios bajo~ que, al provocar un 
abastecimiento no planificado, pueae originar el pago de rentas por concepto de 
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alquiler de bodegas, cuyo cesio es proporcionalmente mayor que la ventaja 
competitiva tempera! de los prec1os reducidos o falsas _economías de escala. 

2) Capacidad de producción. 

Se da necesariamente un factor de correlación entre los insumes y materiales 
requeridos por la producción y la capacidad de producción, cuantificada ésta en 
términos de la demanda del producto. 

3) Comportamiento productivo. 

En cuanto al comportamiento productivo, interno y externo, implantar una política 
de inventarios implica un amplio conocimiento de las ventas ( estacionalidad, 
temporalidad, ciclos ), de la naturaleza de las materias primas ( perecederas o no 
), del grado de obsolescencia de los inventarios y de la ubicación y las 
temporadas de cultivo en aquellas empresas procesadoras de bienes procedentes 
del agro. 

4) Necesidades de capital. 

Los recursos financieros necesarios para llevar a cabo un plan de abastecimiento 
se conjugan tres acciones de captación: a) la recuperación de cartera. b) Los 
fondos provenientes de la presupuestación hecha para la operación presente y 
los fondos financieros ( préstamos a corto plazo o sobregiros bancarios, a los que 
se recurre ante la falta de liquidez. y e) Cuando se recurre a recursos del sector 
financiero o extra bancario de altos costos. 

5) Pronóstico de ventas 

Estos pronósticos constituyen el cimiento para proyectar las necesidades de 
insumes. 

6) Riesgos 

1 
Dentro de los grupos de riesgo que involucra la administración de inventarios 
están: a) disminución de la demanda, b) La obsolescencia: e) El incumplimiento o 
la desaparición de proveedores, d) Los daños de la línea de proceso, e) los 
hurtos, etc. 
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7) Concurrencia de intereses en las funciones organizaciona.les. 

En el manejo de inventarios concurren los intereses de diversas áreas funcionales 
y cada responsable preferiría una política que satisficiera su gestión particular. 

8) Previsión económica de los inventarios. 

Al formularse la política de inventarios se requiere prever los mecanismos que 
puede implementar la empresa para minimizar los costos en la adquisición de 
insumes. 

4.3.5 Métodos de valuación de inventarios. 

Debido a las variaciones en los precios, ha sido necesario desarrollar métodos de 
evaluación para determinar un valor a los artículos vendidos y en existencia .. 

Los métodos utilizados son: 

• Primeras entradas, primeras salidas (PEPS). 
• · Ultimas entradas, primeras salidas (UEPS) 
• Costos promedio 
• Costos identificados 
• Detallistas. 

1) El primero de ellos, PEPS, significa que el costo de aquellos artículos que 
primero se adquieren es el que se aplica a las mercancías que en primer lugar se 
venden y así sucesivamente. 

Por ejemplo, vamos a considerar las siguientes transacciones: 

2-1-1995 
15-1-1995 
30-1-1995 
1-11-1995 '. 
5-11-1995 

,\dquisición de 1 O:J unidades a un costo unitario de $100.00 
Adquisición de 150 unidades a un costo unitario de $110.00 
Adquisici¡jn de 1 DO unidades a un costo unit3rio de ~120.00 
Venta de 80 unidades en $150.00 
Venta de 100 unidades en $160.00 

Por lo tanto, en la prime;a venta de 80 unidades, utilizando el método de primeras 
entradas, primeras salidas, se va a determinar un costo por artículo vendido de 
$100.00 que corresponde a la primera adquisición que se llevó a cabo el 2 de 
Enero de 1995. 
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Mientras que en la segunda venta, de 1 00 unidades, las primeras 20 se van a 
costear a $100.00, en tanto que a las 80 restantes se les ·van a asignar un costo 
$110.00, que corresponde a la adquisición realizada en un segundo término, el 
día 15 de Enero de 1995. ' · 

Bajo este método, PEPS, se tendrían entonces las siguientes cifras en materia de 
utilidad bruta y valor del inventario: 

Ventas (80 X 150.00 + 100 X 160.00} 28,000 
Menos: Costo de venta (80 X 100."00 + 20 X 100.00 + 80 X 110.00} 18,800 

Utilidad Bruta 9,200 

----------------------
Inventario: 

· 70 unidades X 110.00 + 1oo unidades X 120.CO 19,700 
----------------------

2} En cambio, el método UEPS, significa Jo opuesto al método anterior, es decir, 
que se les da salida en primer término a las mercancías adquiridas al final. 
Siguiendo esa secuencia hasta agotar cada partida antes de pasar a considerar la 
siguiente. 

Tomando en cuenta las transacciones anteriormente anotadas, bajo este método 
se consideraría como primera salida la última de las entradas, es decir, 80 a un 
costo unitario de $120.00, en tanto que la segunda venta implicaría un costo de 
$120.00 por las primeras 20 unidades y de $110.00 por las siguientes 80 
unidades. 

En resumen, empleando el método UEPS se tendrían entonces Jos siguientes 
importes de utilidad bruta y de inventario: 

Venta (80 X 150.0Q + 100 X 160.00} 28,000 
Costo de venta (80 X 120.00 + 20 X 120.00 + 80 X 110.00} 20,800 

Utilidad Bruta '7,200 
------------

Inventario: 70 unidades a 110.00 + 100 unidades a 100.00 17,700 
------------
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3) El método de costo promedio tiene la característica de que después de cada 
adquisición se calcula un ;¡remedio ponderado de la·s existencias y el mismo es 
utilizado para fines de costeo y evaluación de ventas y ex1stencias 
·respectivamente. 

Cuando con las cifras empleadas ccn anterioridad, bajo el enfoque de este 
método, se tendrían entonces los siguientes costos promedios. 

Al 15 de Enero de 1995: 

100 artículos a 100.00 cada uno 
150 artículos a 110.00 cada uno 

250 

26,500/250 = 106.00 costo promedio, 

Al 30 de enero de 1995 

250 artículos a$ 106.00 
100 artículos a$ 120.00 

350 artículos 

38,500/350= 110.00 de costo promedio 

10,000 
16,500 

26,500 
-----·-------

26,500 
12,000 

38,500 

Que sería la cifra a utilizarse en la determinación del costo de los productos 
vendidos en Febrero, así como en la evaluación del inventario final de 
mercancías. 

Por lo que en nuestro ejemplo se mostrarían los siguientes, bajo la óptica del 
método de costos promedios: . 

Venta 880 X 150.00 + 100 X 160.00) 
Costo de ventas (180.00 X 11 0.00) 

Utilidad Bruta 

Inventario 
170 unidades a 110.00 

28.000 
19,800 

8,200 
------------

. 18,700 
------------
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4) El cuarto método, de costos_ identificados se refiere a cierto tipo de productos 
que por su naturaleza, dimensiones e importe, generalmente, permiten CO'l 

precisión conocer cuál es el costo un1tario por producto. Como ejemplo de esto 
se puede citar el caso de equipo pesado y maquinaria; vehículos y bienes raíces, 
en donde se sabe con certeza, cual es el costo unitario de cada bien. Mismo que 
se emplea tanto para fines de determinación de utilidades, como para efecto ce 
valuar existencias. 

5) Finalmente, el método de detallistas es un instrumento· que se emplea en 
empresas en donde se maneja una cantidad considerable de mercancías, que por 
su diversidad y volumen dificultarían enormemente la práctica de cualquiera de 
los otros métodos de evaluación. 

Un ejemplo de tales empresas lo son las tiendas de autoservicio y las tipo 
. departamental. 

Por lo mismo, en este método lo que se hace es agrupar por géneros a los 
productos y a cada género se le asigna un porcentaje de utilidad específico. 
Entonces la valuación se realiza en precio de venta, y para fines de determinación 
del costo y del valor de los inventarios, todo lo que se tiene que hacer es 
substraer el margen de utilidad particular al género al cual corresponde el artículo 
en cuestión. 
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La empresa FFF, productora y mayorista de muebles de alta calidad para el· 
hogar, ha estado experimentando una baja rentabilidad en años recientes. Como 
resultado de ello, el consejo de asociados ha reemplazado al presidente de la 
empresa y ha tratado en su lugar con Elizabeth. Bravo, quien ha solicitado a 

.usted hacer un análisis de la situación financiera de la empresa usando la gráfica 
DuPont, las razones financieras y los promedios más recientes para la industria. 

A continuación se presentan los estados financieros de FFF: 

Razones financieras y promedios de la industria 

Razón circulante 2X Ventas/activos fijos 
Deuda/activos totales 30% Ventas/activos totales 
Rotación del interés -v 

1 "· 
Margen de utilidad sobre ventas 

Ventas/inventarios 10X Rend. sobre los activos totales 
Días venta pend. cobro 2~ dias Rend.s obre cap. contable común 

FFF, Balance general al 31 de diciembre de 1995. (millones de pesos) 

Efectivo 
Valores negociables 
Cuentas netas por cobrar 
Inventarios · 

Total activos circulantes 

Activo fijo 
Menos depreciación 

Activo fijo neto 

Total activos 

$45 
33 
66 

159 
$303 

225 
73 

11!1 

$450 

Cuentas por pagar 
Documentos por pagar 

Otros pasivos circulantes 
Total pasivos circulantes 

Deuda a largo plazo 
Total pasivos 

C;;pital social 
Utilidades retenidas 

Total cap;tal contable 
iota! pasivos y capital contabl!l 

$45 
45 
21 

$111 
24 

$135 

114 
201 

S31S 
§AóO 
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FFF, Estado de resultados por el a~o tenninado al 31 de diciembre de 1995 

Ventas netas 
Costos de ventas 

Utilidad bruta 
Gastos de venta 
Depreciación 

" (millones de pesos) 

Utilidad antes de intereses e impuestos (UO) 
Gastos por intereses 

Utilidades antes de impuestos (UAI) 
Impuestos (44%) 
Ingreso neto 

$795.0 
660.0 

$135.0 
73.5 
12.0 

$49.5 
4.5 

45.0 
19.8 

$25.2 

a. Calcu.le las razones financieras que considere sean de. utilidad en este análisis. 
b. Constrúyanse una ecuación ampliada DuPont para FFF y compare las razones de 

la empresa con las razones y promedios para la industria. 
c. ¿Considera que son las cuentas del balance general o las cifras del estado de 

resultados las principales responsables del !laja nivel de utilidades? · 
d. ¿Qué cuentas especificas parecen desviarse más con rE:Iación a otras empresas ·· 

dentro de la misma industria? 
e. Si FFF tuviera un patrón de ventas estacionales muy pronunciado, o si creciera 

rápidamente durante el año, ¿cómo podría esto afectar la validez de su análisis de 
razones financieras? ¿Cómo podría usted corregir tales problemas potenciales? 
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CL\. PILOTO, S.A. 

Las ventas reales y presupuestadas ( en rr.iles de pesos ) de la compañía Piloto, S.A, se 
muestran a continuación: 

Julio de 1996 
Agosto 
Septiembre 
Octubre 

$75 
50 
50 
1:5 

Noviembre 
Diciembre 
Enero de 1997 
Febrero 

El Balance al 30 de Septiembre de 1996 muestra las siguientes ciir2.s: 

ACTIVO PASIVO Y CAPITAL 

CAJA 3 DOC. POR PAGAR 
CLIENTES 30 BONOS X PAGAR 
INVENTARIOS iS RENTAS POR PAGAR 
SEGURO POR AMOR T. 1.8 
ACTIVOS FIJOS (NETO) 20 TOTAL PASIVO 

ACTIVO TOTAL 129.8 CAPITAL 
CAPITAL SOCIAL 

TOTAL PASIVO Y CAP. 

POLmCAS PRESUPUESTALES: 

S 150 
75 
90 
80 

70 
l.S 

17.5 

89.0 

40.8 

129.8 

l.- Las ventas están presupuestadas a un precio promedio que es el doble del costo de la 
mercancía vendida. 

2.- Los gastos operativos mensuales ( en miles de pesos ) son: 

Sueldos 
Amort. de seguro 

•· Depreciación 
·Varios · 

Renta: fija 

S 38.0 
.2 
.3 

3.0 
.5 ; Variable (1 0% de las ventas del mes) 

3.- Existen pagos de bonos en efectivo, por la misma cantidad, que_ son liquidados 
trimestralmente: los próximos se pagarán el 15 de octubre y se declaran el día 15 del mes 
anterior. 

4.- Todos los gastos operativos son pagados cuando se incurren, excepto el seguro, la 
depreciación y la renta. 



5.- La renta fija es pagada al pnnctpto de cada mes y la parte variable se paga 
trimestralmente, el día 1 O del mes que sigue al trimestre. El próximo pago será el 1 O de 
octubre. 

5:- La empresa desea mantener un saldo mínimo en caja de$ 3,000 al final de cada mes. 

6.- Los inventarios deben ser igulles al 120% de los costos de ventas del próximo mes. 

7.- Las compras de cualquier mes se pagan en su totalidad durante el mes siguiente. 

8.- Todas las ventas son a crédito y se pagan en lOs treint~ días siguient~s. Sin embargo, la 
experiencia ha mostrado que el 50% de las vc::tas son cobradas en el mismo mes, el 40"/o el 
mes siguiente y el restante 10% durante el segundo mes. 

9.- En caso de que el flujo de caja sea de5citario. se puede solicit;:;r dinero en múltiplos de S 
1,000 a una tasa del 38% anual. Por política, la Dirección desea minimizar la solicitud de 
créditos. · 

10.- Por otro lado, si el flujo es superavitario, se pueden colocar los recursos en múltiplos de 
$ 1;000 con una tasa de rendimiento del 30% anud. 

1 l.- Los intereses pagados y ganados se hacen efectivos al final de cada mes y el saldo se 
liquida o se recupera en diciembre. 

Asuma que los préstamos se otorgan al principio del mes y los pagos se hacen al mes 
siguiente. El dinero no puede ser solicitado y pagado en el mismo mes. 

Se pide: 

A) Preparar los· prc~upt •estos de operación siguientes, para los próximos tres meses, 
terminando el 3 1 de diciembre. 

Presupuesto de Ventas · 
Presupuesto de 1 ngresos por cobranza 
Presupt:e~to ¡jc C.1mpras 
Presupuesto de C0sto de ventas 
Presupuesto de Gastos de o;¡eración 
Presupuesto de Caja. 

B) Elabore, para los próximos tres meses, los presupuestos financieros siguientes: 

Estado de resultados 
Estado de situación financiera 
Estado de flujo de efectivo 
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