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FACULTAD DE DINIGIENIIERIA U.N.A.M. 
DIVISION DE EDUCACION CONTINUA 

A LOS ASISTENTES A LOS CURSOS 

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 asiste~tes recl!ger 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 d;,cumento. 
' ' ' ' 

1 -., -··,· ,, 

Se recomienda a los . asistentes participar ilctivame·nte con sus ideas y 
' .- \' 1 

experiencias, pues los cursos que ofrecl! la Divls,ón están planeados para que 

los profesores expongan una tesis, pero.sobre todo, para que .coordinen las 
' ·' ; '",,.._·;. _: ,r,) '"- <.':. ':~~~~::>-:,:-':; 

opiniones de todos los interesados, con~~iture"!do, verd_aderos~sttmi!.'~rios. 
... . 1' . ¡ 1 1'" ~~ '·- . 

• ·_: ' ! ' 1 "' " .,¡JI!··-,, . ) 
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,._ -- ! J -- '¡ :.....~ 
Ea muy importante. que todos los asiste'nteii'llenen ,y entreguen su hoja de 

1 1 1 • i 

Inscripción al inicio. del curso, información que· se~irá · p~ra-integrar un - --- . 
directorio de asistentes, que se entrega-rá 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. 

Palacio de Mineria Calle de Tacuba 5 
T elefonos: . 512-8955 

Atentamente 
División de Educación Continua. 

Primer piso Deleg. Cuauhtemoc 06000 Mexico, D.F. APDO. Postal M-2285 
512-5121 521-7335 521-1987 Fax 510·0573 521·4020 AL26 
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UNIVERSIDAD NACIONAL AUTÓNOMA DE MÉXICO 
FACUL TAO DE INGENIERÍA 

DIVISIÓN DE EDUCACIÓN CONTINUA 

Programa del curso: CONTABILIDAD Y FINANZAS PARA EMPRESAS CONSTRUCTORAS 
Del1° al11 de febrero de 1999 Duración: 32 horas. 
Coordinador académico. L. C. y M. en C. Jorge Eliécer Sánchez Cerón. 

FECHA ( 1999) HORARIO TEMA 
Jueves 4 de febrero. 17 00 a 21.00 Proceso contable de la obra privada. 

Proceso contable de la obra pública. 

Lunes 8 de febrero. 17:00 a 21.00 Análisis e interpretación de la información financiera. 

Martes 9 de febrero. 17:00 a 21 00 El diagnóstico financiero 

Miércoles 1 O de 17·00 a 21:00 Finanzas bursátiles. 
febrero. 
Jueves 11 de febrero. 17.00 a 21 oo Evaluación de proyectos 

Estados financieros pro forma 
Estados de cambios en la situación financiera. 
Estado de flujo de efectivo. 
Financiamiento. 

o o 

L. C. 

CA-001 

Salón C-5 

EXPOSITOR 
y M. en C Jorge El1écer 

Sánchez Cerón. 

C.P., LA y M.F. Alfonso 
Ortega Castro. 
C.P .. LA y M F. Alfonso 
Ortega Castro. 
C.P .. LA y M.F. Alfonso 
Ortega Castro. 
C.P., LA. y M.F. Alfonso 
Ortega Castro. 



FACUL TAO DE INGENIEAIA U.N.A.M. 
DIVISION DE EDUCACION CONTINUA 

CURSOS ABIERTOS 

CONTABILIDAD Y FINANZAS PARA 
EMPRESAS CONSTRUCTORAS 

TEMA: 
SISTEMAS DE INFORMACIÓN FINANCIERA 
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EXPOSITOR: L. C. Y M.C. JORGE ELIÉCER 
. SÁNCHEZ CERÓN 

PALACIO DE MINERÍA 
ENERO DE 1999 

Palacio de Mineria Calle de Tacuba 5 Primer piso Oeleg. Cuauhlemoc 06000 Mexico, D.F. APDO. Postal M·2285 
Te/efonos: 512-8955 512·5121 521·7335 521-1987 Fax 51().()573 521-4020 AL 26 



SISTEMAS DE INFORMACION FINANCIERA 
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DEFINICIÓN DE CONTABILIDAD 

CONTABILIDAD - Es la disciplina que enseña las normas y los procedimientos para 
ordenar, analizar y registrar las operaciones practicadas por la unidades económicas 
constituidas por un solo individuo o bajo la forma de sociedades civiles o mercantiles 
(bancos, industrias, comercios, e instituciones de beneficencia, etc.). 

Biblio!!ralia. 
ELÍAS LARA FLORES- PRIMER ClJRSO llE CO:>;TABILIDAD Trillas. MEXICO 

CONTABILIDAD- Ciencia que se dedica a la captación, representación y medida de 
los hechos contables (movimientos de fondos, operaciones mercantiles, transacciones 
comerciales, etc.), en un periodo dado, con el fin de obtener un estado genenil de 
cuentas. 

Biblto!!r<JHa: 
GRUPO EDITORIAL OCÉANO - OCf:A:\'0 ll:"\0 DICCJO:\':\RIO ESCICLOPÉDICO Jl.lJSTR.\00 Editorial Carvajal S.A 
COLOMBIA. 

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

Bibhogralia: 
INSTITUTO DE CONTADORES PÚBLICOS. A.C. - PRI:>;CIPIOS DE CO:-.TABILIDAD GE:-.ERALMENTE ACEPTADOS 
Décimatcrccra edictón MÉXICO 
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ENFOQUES DE LA CONTABILIDAD 

CONTABILIDAD FINANCIERA 
CONTABILIDAD ADMINISTRATIVA 

EXPLICACIÓN DE CADA UNO DE ELLOS 

CONTABILIDAD FINANCIERA - Se encuentra normada por los Principios de 
Contabilidad Generalmente Aceptados, del Instituto Mexicano de Contadores 
Públicos, A.C .. Tiene la característica fundamental de que la información contable 
debe tener utilidad y confiabilidad, básica para la toma de decisiones y en general 
usada para la planeación, organización, integración, dirección y control de cualquier 
proceso administrativo. Puede ser utilizada por cualquier usuario. 

CONTABILIDAD ADMINISTRATIVA -No está normada y normalmente se utiliza solo 
por usuarios internos de una entidad para determinar el estado producción y el estado 
de costo de lo vendido. 

OBJETIVOS DE LA CONTABILIDAD 

1 - Establecer un control riguroso sobre cada uno de los recursos y las obligaciones del 
negocio. 

2 - Registrar, en forma clara y precisa, todas las operaciones efectuadas por la 
empresa durante el ejercicio fiscal. 

3 - Proporcionar en cualquier momento, una imagen clara y verídica de la situación 
financiera que guarda el negocio. 

4- Prever con bastante anticipación el futuro de la empresa. 

5 - Servir como comprobante y fuente de información, ante terceras personas, de 
todos aquellos actos de carácter jurídico en que la contabilidad puede tener fuerza 
probatoria conforme a lo establecido por la ley. 

DEFINICIONES 

SISTEMA -Conjunto de reglas o principios sobre una materia relacionada entre sí. 

SISTEMA DE INFORMACIÓN- Conjunto de reglas o principios para reunir una serie 
de datos sobre una materia. 
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SISTEMA DE INFORMACIÓN FINANCIERA - Conjunto de reglas o princ1p10s para 
reunir una serie de datos referentes a las actividades económicas relacionadas con los 
negocios y la banca. 
ESTADO FINANCIERO - Son aquellos documentos _que muestran la situación 
económica de una empresa, la capacidad de pago de la misma, a una fecha 
determinada, pasada, presente o futura; o bien el resultado de operaciones obtenidas 
en un periodo o ejercicio pasado, presente o futuro, en situaciones normales o · 
especiales. 
Bibhogra11a· 
PERDOMO MORENO· ANÁLISIS E INTERPRET ACIÓI\ DE ESTADOS FINANCIEROS- Ed E CASA MÉXICO 

ESTADO FINANCIERO - Son los documentos através de los cuales clasifican y 
describen mediante títulos, rubros, conju-ntos, descripciones, cantidades y notas 
explicativas, las declaraciones que los administradores de la entidad hacen sobre su 
situación financiera y el resultado de sus operaciones de las transacciones que realizan 
y ciertos eventos económicos identificables y cuantificables que la afectan, los cuales 
son medidos, registrados, clasificados, analizados, sumarizados y finalmente 
reportados como información, de acuerdo a principios de contabilidad. 

CLASIFICACIÓN DE LOS ESTADOS FINANCIEROS 

1" Atendiendo a la importancia de los mismos. 
• BÁSICOS 
• SECUNDARIOS 
2" Atendiendo a la información que presentan. 
• NORMALES 
• ESPECIALES 
3" Atendiendo a la fecha o periodo a que se refieren. 
• ESTÁTICOS 
• DINÁMICOS 
• ESTÁTICO-DINÁMICOS 
• DINÁMICO-ESTÁTICOS 
4" Atendiendo al grado de información que proporcionan. 
• SINTÉTICOS 
• DETALLADOS 
5" Atendiendo a la forma de presentación. 
• SIMPLES 
• COMPARATIVOS 
6" Atendiendo al aspecto formal de los mismos. 
• ELEMENTOS DESCRIPTIVOS 
• ELEMENTOS NUMÉRICOS 
7" Atendiendo al aspecto material de los mismos. 
• ENCABEZADO 
• CUERPO 
• PIE 
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8" Atendiendo a la naturaleza de las cifras. 
• HISTÓRICOS O REALES 
• ACTUALES 
• PROYECTADOS O PRO-FORMA 

PARTES DE UN ESTADO FINANCIERO 

Los estados financ"ieros Básicos, conocidos también como Principales, son aquellos. 
que muestran la capacidad económica de una empresa (Activo total menos Pasivo total), 
capacidad de pago de la misma (Activo Circulante menos Pasivo Circulante) o bien, el 
resultado de operaciones obtenido en un periodo dado, por ejemplo: 

a) Balance GeneraL 
b) Estado de Pérdidas y Ganancias o Estado de Resultados. 
e) Estado de origen y aplicación de recursos. 

Los estados financieros Secundarios, conocidos . también como Anexos. son 
aquellos que analizan un renglón determinado de un estado financiero básico, por ejemplo: 

Del Balance General serán Secundarios: 

a) Estado del movimiento de cuentas del Superávit 
b) Estado del movimiento de cuentas del Déficit 
e) Estado del movimiento de cuentas del Capital Contable. 
d) Estado detallado de Cuentas por Cobrar, etc. 

Del Estado de Pérdidas y Ganancias o Estado de Resultados serán Secundarios: 

a) Estado del Costo de Ventas Netas. 
b) Estado del Costo de Producción. 
e) Estado Analítico de Cargos Indirectos de Fabricación. 
d) Estado Analítico de Costos de Venta. 
e) Estado Analítico de Costos de Administración, etc. 

Del Estado de origen y aplicación de recursos, serán Secundarios: 

a) Estado Analítico del origen de los recursos. 
b) Estado Analítico de aplicación de recursos, etc. 
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Serán Normales, aquellos estados financieros básicos o secundarios cuya 
información corresponda a un negocio en marcha. 

Serán Especiales, aquellos estados financieros básicos o secundarios cuya 
información corresponde a una empresa que se encuentre en situación diferente a un 
negocio en marcha, por ejemplo: 

a) Estado de liquidación (Balance por Liquidación). 
b) Estado por Fusión (Balance por Fusión). 
e) Estado por Transformación (Balance por Transformación), etc. 

Los estados financieros Estáticos son aquellos cuya información se refiere a un 
instante dado, a una fecha fija, por ejemplo: 

a) Balance General 
b) Estado detallado de cuentas por cobrar. 
e) Estado Detallado del Activo Fijo Tangible, etc. 

Los estados financieros Dinámicos, son aquellos que presentan información 
correspondiente a un periodo dado, a un ejercicio determinado, por ejemplo: 

a) Estado de pérdidas y Ganancias o Estado de Resultados. 
b) Estado del Costo de Ventas Netas. 
e) Estado del Costo de Producción. 
d) Estado Analítico de Costos de Venta, etc. 

Los estados financieros Estático-dinámicos, son aquellos que presentan en primer 
término información a fecha fija y en segundo término, información correspondiente a un 
periodo determinado, por ejemplo: 

a) Estado comparativo de Cuentas por Cobrar y Ventas. 
b) Estado comparativo de Cuentas por Pagar y Compras, etc. 

Los estados financieros Dinámico-estáticos, son aquellos que presentan 
información en primer lugar correspondiente a un ejercicio y en segundo lugar información 
a fecha fija, por ejemplo: 

a) Estado comparativo de Ingresos y Activo fijo. 
b) Estado comparativo de Utilidades y Capital Contable, etc. 

Serán Sintéticos, los estados financieros que presenten información por grupos, 
conceptos es decir, presentan información en forma global. 

Serán Detallados, los estados financieros que presenten información en forma 
analítica, pormenorizada. etc. 
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Serán Simples, cuando se refiera a un estado financiero, es decir, se presenta un solo 
estado financiero. 

Serán Comparativos, cuando se presente en un solo documento. dos o más estados 
financieros, generalmente de la misma especie. 

Todos los estados financieros desde el punto de vista formal, están constituidos por 
dos elementos, el descriptivo (conceptos) y el numérico (cifras). 

Ahora bien, desde el punto de vista material, cualquier estado financiero se divide 
en tres partes: 

Encabezado, 
Cuerpo y 
Pie. 

El Encabezado destinado generalmente para: 

a) Nombre de la empresa. 
b) Nombre del estado financiero de que se trate. 
e) La fecha fij'a, o bien. el ejercicio correspondiente. 

El Cuerpo destinado para el contenido del estado financiero de que se trate. 

El Pie destinado generalmente para notas a los estados financieros, nombre y firma·· 
de quien lo confecciona, audita. interpreta. etc., etc. 

Históricos o Reales. Actuales, cuando la información corresponde precisamente al 
día de su presentación. 

Presupuestales, Pro-forma. Proyectados o Predeterminados, cuando el contenido 
corresponde a estados financieros cuya fecha o periodo se refieran al futuro. 

8 



ESTADOS FINANCIEROS 

Edo. De pérdidas y 
BÁSICOS Balance General ganancias o Edo. 

De resultados 

Edo del movimiento Edo. Del costo 
de cuentas de de ventas 

superávit netas 

Edo. Del movimiento Edo. Del costo de 
del capital producción 
contable 

SECUNDARIOS 1 

Edo. Detallado Edo. Analítico 
de cuentas de costos de 
por cobrar venta 

J 
Edo. De origen Edo. Analítico 
y aplicación de de costos de 

fondos administración 

1 1 

Etc. Etc. 

FORMA DE PRESENTACIÓN DE UN BALANCE GENERAL 

a) En forma de cuenta: 

ACTIVOS $ 

Sumas Iguales$ 

PASIVOS 
CAPITAL CONTABLE 

Sumas Iguales 

$ 
$ 

$ 

• 

Edo. De origen 
y aplicación 
de recursos 

Edo. Analítico 
del origen de 

recursos 

Edo. Analítico 
de aplicación 
de recursos 

1 

Edo. De variaciones 
del capital 
de trabajo 

1 

Edo. Analítico 
de otras 

vanaciOnes 

1 

Etc. 

=========== ========== 

(De la fórmula del balance: Activo es igual a Pasivo más Capital) 
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b) En forma de reporte: 

ACTIVOS 
-PASIVOS 

CAPITAL CONTABLE 

$ 
$ 

$ 

(De la fórmula del capital: Activo menos Pasivo igual a Capital). 

e) En forma Mixta: 

ACTIVOS $ 

PASIVOS $ 

CAPITAL CONTABLE $ 

·:·"Sumas iguales $ $ 
=======----========== 

d) En forma Inglesa: (primera variante). 

PASIVOS $ ACTIVOS $ 

CAPITAL CONTABLE $ ___ _ 

Sumas $ Sumas $ 
=======---= 

(Segunda variante) 

CAPITAL CONTABLE $ ACTIVOS $ 

PASIVOS $ ___ _ 

Sumas $ Sumas $ 
============ =========== 
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Ahora bieil, los conceptos que integran el cuerpo del balance general (Activo, 
Pasivo y Capital Contable) pueden presentarse en distintas formas; a manera de ejemplo 
veremos algunas formas de presentación del Activo: 

Presentación Convencional 

ACTIVO CIRCULANTE $ 

ACTIVO FIJO $ 

ACTIVO DIFERIDO $ 

Suma $ 

Presentación atendiendo a su Disponibilidad 

ACTIVOS DISPONIBLES $ 

ACTIVOS MENOS DISPONIBLES $ 

ACTIVOS DE DISPONIBILIDAD 
CONDICIONADA $ 

Suma $ 
=========== 

Presentación atendiendo a la Moneda 

ACTIVOS EN MONEDA 
NACIONAL 

ACTIVOS EN MONEDA 
EXTRANJERA 

Suma 

$ 

$ 

$ 
--== 
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Presentación atendiendo a la Tangibilidad 

ACTIVOS TANGIBLES $ 

ACTIVOS INTANGIBLES $ 

Suma $ 

Presentación atendiendo a su Circulación 

ACTIVOS CIRCULANTES $ 

ACTIVOS NO CIRCULANTES $ 

Suma $ 
==== 

Presentación atendiendo a su Productividad 

ACTIVOS PRODUCTIVOS $ 

ACTIVOS NO PRODUCTIVOS $ 

Suma $ 
========== 

Respecto de las cifras (elemento numérico), el activo puede presentarse atendiendo a 
la importancia relativa de sus cifras,es decir, se determina cual de Jos conceptos del Activo 
es, en importe, el más importante, tal es el caso por ejemplo, de las empresas de 
ferrocarriles, en las que generalmente el Activo Fijo es el de mayor importe, en ese caso 
tendremos: 

12 



Presentación atendiendo a la Importancia Relativa de las cifras 

ACTIVOS FIJOS $ 

ACTIVOS CIRCULANTES $ 

ACTIVOS DIFERIDOS $ 

Suma $ 

Presentación Financiera 

ACTIVOS CIRCULANTES $ 

Menos: PASIVOS CIRCULANTES $ 

Capital de Trabajo $ 

Más: ACTIVOS FIJOS $ 

Suma $ 

Menos: PASIVOS FIJOS $ 

Inversión Neta $ 
=========== 

CAPITAL SOCIAL $ 

Más: SUPERAVIT $ 

Origen de la Inversión Neta $ 

Nota. La suma de lversión Neta debe ser igual a la suma de Origen de la Inversión Neta. 

Bibliografia: 

Perdomo Moreno 
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Análisis e interpretación de Estados Financieros 
Editorial ECASA 
Elías Lara Flores 
Primer curso de Contabilidad 
Editorial Trillas 

Instituto Mexicano de Contadores Públicos 
Principios de Contabilidad Generalmente Aceptados 

Elías Lara Flores 
Primer Curso de Contabilidad 
8" Edición. 
Editorial Trillas. 
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DEFINICIÓN DE CUENTA 

Las cuentas, pues, no son mas que documentos en los cuales se describe la historia 
de cada uno de los renglones del balance, de donde resulta que existen cuentas de activo, 
cuentas de pasivo y cuentas de capital, según que se refiera a las propiedades de la empresa, 
a sus acreedores o a sus dueños. respectivamente. 

CAJA 
100 

+ -

CLIENTE 
600 

+ -

ALMACENES 
900 

+ -

EQUIPO 
200 

+ -

SEGUROS 
50 

+ -

SirO 

Bibliografía: 

!1------ ACREEDORES 
550 

- + 

- - CAPITAL 
1000 

- + 

~ BAL A NCE -+ UTILIDAD 
ACTIVO PASIVO 300 

- CAJA 100 ACREEDORES 550 r - + 
- CLIENTE 600 

- ALMACI'N 900 1600 CAPITAL e----' 

1 

PRODUCTO 

L INICIAL 1000 

EQUIPO 200 UTILIDAD 300 1300 f--
+ -

r SEGUROS ___.2! --
1850 1850 • COSTOS-GASTOS 

- + 
$1,850 

A cada renglón del balance corresponde una cuenta en 
el Mayor. Esto hace que ambos documentos tengan suma 
iguales. por la misma cantidad. 

Principios de contabilidad 
Alejandro Prieto 
Décima edición 
Editorial Banca y Comercio S. A. 
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DEFINICIÓN DE CUENTA 
Es el registro donde se anotan ordenadamente los aumentos y disminuciones que 

sufre un valor o concepto como consecuencia de las operaciones practicadas por el negocio. 
El nombre que se asigna a las cuentas debe dar una idea clara del valor o concepto a 

que se refiere. 

Bibliografía: 
Primer Curso de Contabilidad 
Elias Lara Flores 
Editorial Trillas 
8a. edición 

CLASIFICACIÓN DE LAS CUENTAS 

La enumeración de todas las cuentas que se manejan en la contabilidad de un negocio 
forman su "catálogo de cuenta", su clasificación es: 

Activo, Pasivo y Capital. 

Cuenta de activo: 
Las cuentas de activo representan inversiones y que, en consecuencia , se 

refiere a las propiedades del negocio. Por lo tanto siempre comenzará con un débito y sus 
saldos serán siempre·deudores. 

Con el fin de facilitar el estudio de las cuentas, a continuación las presentamos en forma 
de esquema, que por Jo demás son muy usuales en Contabilidad. Dicho esquema afectan la 
forma de una T, en la cual se destina e liado izquierdo al Debe y el derecho al Haber. 

Cuenta de pasivo: 
El pasivo, por definición esta formado por todas aquellas responsabilidades u 

obligaciones a cargo del negocio: es decir. por todas sus deudas. Figura del lado derecho 
del balance; en consecuencia, sus cuentas comienzan por un abono. 

o 
Cuenta de capital: 

Sabemos que la cuenta de Capital; es la que en esencia, al dueño o dueños de 
la empresa. Por lo tanto. todos Jos productos y todos los gastos que resulten de las 
operaciones practicadas modifican ese capital, aumentándolo si se trata de productos. o bien 
disminuyéndolo, en el caso de costo y gasto. 

Ahora bien, tanto los productos como los costos y gastos de una empresa pueden ser muy 
numerosos y, además, se repiten continuamente a medida que el negocio se "desarrolla. 

ACTIVO 
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Circulante: 

Fijo: 

Caja 
Cuenta de cheques en los Bancos 
Clientes 
Documentos por cobrar 
Deudores 
Almacén 

Equipo 
Edificios 
Terrenos 

Otros activos: 

Patentes y marcas 
Depósitos en Garantía 
Deudores Hipotecarios 

Cargos diferidos: 

Seguros adelantados 
Gastos de Instalación 

PASIVO 
Circulante: 

Fijos: 

Proveedores 
Acreedores 
Impuestos sobre la Renta, por Pagar 
Documentos por pagar 

. . Acreedores Hipotecarios 

Créditos Diferidos: 
Rentas e obradas por adelantado 

CAPITAL 
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Definiciones: 

Activo: 
Circulante: 

Ventas 
Costo de Ventas 
Gastos de Venta 
Gastos de Administración 
Gastos y productos financieros 
Otros gastos y productos 
Impuestos sobre la renta 
Pérdidas y Ganancias 

Cuenta de Caja: 

Esta cuenta, típicamente de activo, está destinada a registrar todo el 
movimiento de cantidades en efectivo manejadas por la negociación, Su movimiento es el 
siguiente: 

CAJA 

1.- Cantidad que representa la existencia en 1.- Todo dinero pagado. 
dinero al iniciarse las operaciones de la 
negociación. 
2.- Todo dinero recibido. 

El movimiento de esta cuenta origina siempre un saldo deudor, que en todo caso 
representa dinero en efectivo a la disposición de la negociación. Su correcta presentación 
es el balance general, en el grupo del activo circulante. 

Cuenta de Cheque en los Bancos: 

El manejo de dinero en efectivo por conducto de los bancos se 
hace cada día mas popular en el comercio. debido a la ventaja de seguridad y ahorro de 
tiempo que presenta, especialmente si se trata de cuentas de cheques, en las cuales la 
disposición de los fondos por parte del depositante es inmediata . 

Las cuentas de cheques llevadas con los bancos deberán tener por nombre el del banco 
mismo a que se refieran y la especificación de que se trata de una cuenta de cheques. Su 
movimiento queda explicado en el siguiente esquema: 

(Nombre del Banco), Cuenta de Cheques 
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1.- Dinero en el banco, en cuenta de cheques, 
al iniciar las operaciones del ejercicio. 

1.- Valor de los cheques expedidos, o sea, las 
cantidades retiradas. 

2.- Depósitos hechos en efectivo o cheques 
debidamente endosados. 

3.- Intereses que de acuerdo con el convenio 
tenido con el banco (en su caso) abone este 
en el dinero depositado en él. 

2.- Cantidad que el banco cargue por 
concepto de sus comisiones de cobranzas, 
etc. 

Cuenta personales deudoras: 

Las cuentas llevadas a personas -cuentas personales-, pueden 
ser, para con la negociación, de dos naturalezas: deudoras o acreedoras, según que las 
operaciones practicadas con las personas que ellas representan, coloquen a éstas en la 
posición de deudores o de acreedores para con el comerciante. 

Hablando exclusivamente de las cuentas personales deudoras puede decirse, en cuanto a 
su nombre, que toman el de la persona misma, o de la razón social a quien se lleva la 
cuenta. y tiene el siguiente movimiento: 

(Nombre del deudor) 

1.- Cantidad que deba al principiar las 
operaciones del ejercicio 
2.- Cantidades que se le entreguen en 
efectivo. 
3.- Mercancías que se le remitan o servicios 
que se le proporcionen. 

4.- Cantidad de dinero o mercancías 
entregadas a terceros personas por cuenta 
suya. 
5.- Intereses que deben considerársele por 
demora en la liquidación de su deuda. 

1.- Cobros en efectivo. 

2.- Documentos recibidos en pagos. 

3.- Devoluciones de mercancías o rebajas 
que sobre el importe de sus compres se le 
concedan. 
4.- Cantidades o efectos entregados por el 
deudor a terceras personas por cuenta de la 
negociación. 
5.- Descuentos concedidos por pago 
anticipado de su adeudo. 

El saldo de esta cuenta. siempre deudor, representará un crédito a favor de la 
negociación, y su colocación correcta está en el grupo del activo ·circulante. 

Cuentas de documentos por cobrar: 

Los documentos pendientes de cobro se manejan todos en una 
sola cuenta que recibe el siguiente movimiento: 

DOCUMENTOS POR COBRAR 
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1.- Total de los documentos pendientes del 
cobro al iniciarse las operaciones de la 
negociación. 
2.- Valor nominal de los documentos que se 
reciben para ser cobrados a la fecha de su 
vencimiento 

1.- Valor nominas de los documentos 
cobrados o cancelados. 

El saldo de esta cuenta. siempre deudor, representa el total de los documentos al 
cobro y se presentará en el activo circulante. 

Cuenta de almacén : 

Se designa con este nombre a la cuenta relativa a la-inversión 
en mercancías. Estas inversiones se manejan a precio de costo de acuerdo con el siguiente 
movimiento. 

ALMACÉN 

1.- Costo de inventario inicial de mercancía. 1.- Precio de costo de la mercancía vendida. 
2.- Costo de nuevas adquisiciones de 
mercancía. 

2.- Precio de costo de la mercancía devuelta 
a los proveedores. 

3.- Costo de la mercancía recibida de los 
clientes por concepto de devolución sobre 
venta. 

3.- Importe de las rebajas sobre compras, 
obtenidas de los proveedores. 

El saldo de la cuenta será siempre deudor y se presentará en el balance formando 
parte del activo circulante. 

Activo 
Fijo: 

Cuentas de Equipo: 

Lu porción de activo ftjo de una negociación, representa por 
sus muebles y enseres en general. está controlada por medio de la siguiente cuenta: 

EQUIPO 

1.- Costo de los muebles. enseres. máquinas 1.- Costo de los muebles o enseres de oficina 
de oficina y demás efectos similares al que sean vendidos o desechados. 
iniciarse negociaciones. 
2.- Adquisiciones subsecuentes de los 
efectos antes mencionados. 

La colocación correcta de las cuentas de Equipo en el balance es en el activo fijo y 
su saldo debe representar el costo de adquisición del equipo en existencia. 
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Cuenta de edificio: 

Esta cuenta, como su nombre lo indica, representa las 
inversiones hechas en edificios. su movimiento es el siguiente: 

EDIFICIOS 

1.- Costos de los existentes al principiar el 1.- Costos de los edificios vendidos o 
eJerc!ClO. desmantelados. 
~~~~----~~~------~ 
2.- Costo de nuevas adquisiciones o 
construcciones. 

El saldo de esta cuenta se presenta en el balance en el grupo del activo fijo y 
representará el costo de adquisición de los edificios existentes. 

Cuenta de terrenos: 

Con un movimiento muy similar al de la anterior; esta cuenta · 
del activo fijo representa el costo de las inversiones hechas en terrenos. 

Otros activos: 

Cuenta de patente v marcas: 

Aun cuando el uso de patente de esta cuenta es poco frecuente 
conviene ilustrar su manejo. ya que. formando parte de los otros activos, tiene la 

característica de referirse a valores intangibles por su misma naturaleza. 

PATENTES Y MARCAS 

1.- Costo de las existentes al principiar el 
eJerc1c1o 
2.- Costo de las nuevas adquisiciones. 

1.- Costo de las vendidas o abandonadas. 

Cuentas de depósitos en garantía: 
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S u cede con frecuencia que determinados contratos establecen, 
para garantía de lo estipulado en ellos, que se construya un deposito por cantidades fijas de 
común acuerdo. Esta cantidad se registra en la contabilidad mediante la siguiente cuenta: 

DEPOSITO DE GARANTÍA 

1.- Importe de los ya constituidos al 
principio del ejercicio. 
2.- Nuevas cantidades entregadas en calidad 
de depósito de garantía. 

Cargos ·diferidos: 

1.- Cantidades recuperadas o aplicadas al 
expirar el contrato que la estipulaba. 

Cuenta de seguros adelantados: 

Como ejemplo mas bien definido del grupo de los cargos 
diferidos está la cuenta de seguros adelantados, cuyo movimiento se ilustra a continuación: 

SEGUROS ADELANTADOS 

l.- Importe de las primas pagadas por 
pólizas de seguros contra incendios. 
accidentes, robos, etc. , que al principiar el 
ejercicio deban permanecer para aplicarse a 
éste o a los subsecuentes. 
2.- Primas pagadas por pólizas que cubran 
periodos mayores a un ejercicio. 

l.- Porción de las primas adelantadas que 
deban aplicarse a las operaciones del 
ejercicio, a su terminación. 

Cuentas de gasto de instalación: 

Las cantidades gastadas en la organización e instalación de un 
negocio debe llevarse a esta cuenta del grupo de los cargos diferidos en atención a que, 
como en el caso de la renta adelantada. los ejercicios posteriores deberán reportar entre sus 
gastos la parte proporcional que le corresponde. 

Pasivo 
Circulante: 

Cuentas acreedores personales: 
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De una manera similar a las cuentas personales deudoras 
existen las cuentas personales acreedoras, cuyo movimiento registran las transacciones 
llevadas a cabo con personas que, la naturaleza misma de esta transacción, quedan 
colocadas en la posición de acreedoras para con la negociación. El nombre de esta cuenta 
está formado, también, por el de la persona misma a quien la cuenta se refiere, indicando en 
cada caso si el titulas es acreedor o proveedor. Con esto se lograría agrupar por separado en 
el balance estos dos tipos de cuentas acreedoras. 

En cualquier caso su movimiento sería el siguiente: 

(NOMBRE DEL ACREEDOR) 

1.- Pagos en efectivo. 1.- Cantidad que se adeuda al principiar el 
ejerCICIO. 

--;2'""".--""D:-o_c_u_m_e_n...,to-s-en-t...,re_g_a_d;-o_s_e_n_p_a_g_o_s ___ -l2.- Cantidad que se recibe en efectivo 

3.- Devoluciones de mercancías o rebajas 3.- Mercancía o servicio que no sean 
que sobre el importe de las compres se pagados al riguroso contado. 
obtenga. 
4.- Cantidades de dinero o efectos entregadas 
a terceras personas por su cuenta. 

5.- Descuentos obtenidos por pagos 
anticipados de la deuda. 

4.- Cantidades de dinero o mercancías que 
sean entregadas a terceras personas por 
cuenta de la negociación. 
5.- Intereses que el acreedor cargue por · · 
demora en la liquidación de lo que se le 
adeuda. 

Cuentas de impuestos sobre la renta: 

Es típicamente una cuenta de pasivo que se acredita por el 
importe estimado de los impuestos y se carga por las cantidades pagadas a cuenta de los 
mismos, ya que anticipos, de acuerdo con la ley respectiva, o bien como liquidación final. 

IMPUESTO SOBRE LA RENTA POR PAGAR 

1.- Anticipos a cuenta del impuesto anual. 

2.- Pago final del impuesto anual. 

1.- Impuestos sobre la renta calculados de 
acuerdo con las disposiciones de la Ley 
vigente. 

Cuentas de documentos por pagar: 

Esta cuenta tiene un impuesto diametralmente a la de 
documentos por cobrar. estudiada al tratar de la cuenta de activo. 

DOCUMENTOSPORPAGAR 
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1.- Valor nominal de los documentos 
pagados. 

Pasivo 
Fijo: 

1.- Valor nominal de los documentos 
pendientes de pago al principiar el ejercicio. 
2.- Valor nominal de los documentos 
otorgados y que deberán pagarse a la fecha 
de su vencimiento. 

Cuenta de acreedores hipotecarios: 

El nombre ~de esta cuenta debe expresar en concreto la 
hipoteca a que la cuenta misma se refiere, pues con frecuencia se presenta el caso de varias 
hipotecas constituidas sobre diferentes inmuebles o sobre uno mismo. El encabezado sería · 
el siguiente, por ejemplo: 

(NOMBRE DEL ACREEDOR HIPOTECARIO), HIPOTECA AL 
6% SOBRE TERRENOS "x" 

l. Pagos que de acuerdo con la misma 
escritura se hagan para cubrir hipoteca. 

l. Importe de la hipoteca según escritura· 
pública otorgada al efecto. 

El saldo acreedor de esta cuenta representa pasivo, y su 
correcta presentación en el balance es en el grupo del fijo. 

Cuenta de rentas cobradas por adelantado 

Esta cuenta. perteneciente al grupo de los créditos diferidos, 
tiene el siguiente movimiento: 

RENTA COBRADA POR ADELANTADO 

l. Porción de la renta que deba aplicarse 
como utilidad a las operaciones del ejercicio 
cuando éste termine. 

l. Rentas cobradas que al pnnc1p1ar el 
eJercicio deban conservarse para ser 
aplicadas a las operaciones de éste o de los 
subsecuentes. 

2. Rentas cobradas que abarquen un 
período mayor que el comprendido por el 
ejercicio en que se cobren. 

En el caso de esta misma cuenta se encuentran todas aquellas 
que representen cantidades percibidas anticipadamente y que deban ser consideradas como 
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utilidad del ejercido o ejercicios posteriores. La presentación correcta de ellas está dentro 
del grupo de los créditos diferidos. 

Capital 
Cuentas de ventas: 

Se registrarán en esta cuenta todas las operaciones de venta de 
mercancías, así como todas aquellas que modifiquen o cancelen la operación original, como 
las rebajas o devoluciones concedidas a los clientes. 

VENTAS 

l. Precio de venta de la mercancía devuelta 
por el cliente. 

2. Importe de las rebajas concedidas a los 
clientes. 

3. Traspaso del saldo de la cuenta a 
Pérdidas y Ganancias. 

l. Importe 'de la mercancía 
considerada a su precio de venta. 

vendida,. 

El saldo de la cuenta expresará el importe de las ventas netas 
realizadas en determinado tiempo y deberá traspasarse a la cuenta de Pérdidas y Ganancias 
cuando se trate de determinar la utilidad o pérdida neta del negocio durante ese mismo 
tiempo. En virtud del traspaso de su saldo. esta cuenta no aparece en el balance, sino en el 
estado de pérdidas y ganancias. 

Cuentas de costo de venta: 

Desde el momento en que toda venta representa un cambio del 
mercancías por dinero, se hace necesario registrar, además de la cantidad recibida o por 
recibir. el importe de la mercancía entregada al cliente. Esta segunda parte de la operación 
es la que se registra en la cuenta de Costo de Ventas. 

COSTO DE VENTAS 

l. Precio de costo de la mercancía vendida. l. Precio de costo de la mercancía recibida 
de los clientes por concepto de devolución. 

2. Traspaso del saldo a Pérdidas y 
Ganancias. 

El saldo de esta cuenta -deudor -siempre, figura en el estado 
de pérdidas y ganancias y deberá traspasarse a la cuenta de Pérdidas y Ganancias para 
reunirse en ella con el importe de las ventas realizadas y obtener, por comparación, la 
utilidad bruta. 

CUENTA DE GASTOS DE VENTA 
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Son, por su naturaleza, los que están íntimamente ligados con 
la operación de vender. Este grupo incluye por lo general los siguientes conceptos: costo de 
propaganda en cualesquiera de sus formas; sueldos, comisiones y prestaciones a 
vendedores; gastos de empaque, embarque y entrega de la mercancía; impuestos sobre 
ventas. etc. La cuenta recibirá el siguiente movimiento: 

COSTO DE VENTA 

l. Sueldos y comisiones de vendedores. 
2. Propaganda. 
3. Gastos de empaque, embarque y entrega 

de la mercancía vendida. 
4. !m puestos basados en la ventas. 

l. Traspaso de 
Ganancias. 

saldo a Pérdidas y 

Su saldo será deudor siempre y expresará en tOdo caso la 
disminución del capital por este concepto: o, en otros términos, indicará el importe de los 
gastos que ha hecho el negocio por cuenta del dueño para procurar y realizar las ventas. 

La presentación correcta de esta cuenta es en el estado de 
pérdidas y ganancias, como primera subdivisión de los gastos de operación. 

CUENTA DE GASTOS DE ADMINISTRACIÓN 

Como se nombre lo indica, estos gastos representan 
cantidades desembolsadas no precisamente para procurar o activar en forma directa las 
ventas de la negociación, sino para dirigir o administrar su desarrollo. Por lo tanto, sin ser 
indispensables para el inmediato impulso de aquéllas, son necesarias para la existencia 
misma de la empresa. En este caso se encuentran los sueldos del personal; la depreciación o 
desgaste del eqúipo de oficinas. los pagos por rentas, luz, calefacción, etc.; los gastos de 
papelería y efectos de escritorio: y, en general; todos aquellos otros gastos o consumos que 
presenten las mismas características de los ya enumerados, por lo que se refiere a su origen 
y al papel que desempeñen dentro de la negociación. 

Los gastos de administración son esencialmente fijos: pues 
ocurren sm que los afecte el volumen de ventas. La cuenta recibirá el siguiente 
movimiento: 

GASTOS DE ADMINISTRACIÓN 

l. Sueldos del personal directivo de la 
empresa y empleados en general. 
2. Renta, luz, calefacción. teléfonos. 

telégrafos, papelería. etc. 
3. Depreciación del equipo de oficina. 

4. Amortización de pagos adelantados de 
carácter administrativo. 

5. En general todos aquellos gastos no 

l. Traspaso de su saldo a la cuenta de. 
Pérdidas y Ganancias. 
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comprendidos entre los de ventas y que sean 
necesarios para administrar el negocio. 

El saldo de la cuenta se presentará en el estado de pérdidas y 
ganancias como segundo capítulo de los gastos de operación. 

GASTOS Y PRODUCTOS FINANCIEROS 

Además de los gastos de venta y · de administración. 
constantemente se encuentran en las organizaciones comerciales conceptos de pérdida y 
utilidad que no pueden asimilarse a ellos, sino que constituyen por sí solos un grupo 
especial. Este grupo está formado por las utilidades o pérdidas que provienen de 
transacciones de carácter puramente financiero, llevadas a cabo con el din de facilitar o 
estimular las actividades del negocio. ya sea proporcionándole fondos, haciendo 
conversiones de monedas, o bien otorgando u obteniendo descuentos en documentos. etc. 

Este tercer grupo de los gastos de operación -que incluye también productos-. 
generalmente queda integrado por los siguientes conceptos: descuentos sobre compras, 
descuentos sobre ventas; intereses, descuentos y cambios pagados o percibidos, castigo de 
cuentas incobrables, etc. 

Al hablar de descuentos sobre compras y sobre ventas convienen insistir en la 
naturaleza de ellos, ya que sólo pueden admitirse como tales los productos o daños que 
emanen de liquidar al contado una operación concertada originalmente a crédito; y se 
distinguen de las rebajas sobre compras y sobre ventas en que estas últimas son 
bonificaciones que se originan en transacciones concertadas al contado. 

GASTOS Y PRODUCTOS FINANCIEROS 

l. Intereses, descuentos y cambios pagados. 
2. Descuentos sobre ventas. · 
3. Comisiones pagadas en la obtención de 

préstamos. 

l. Intereses -en cuentas de 
descuentos y cambios ganados. 

2. Descuentos sobre compras. 

cliente-, 

El saldo de esta cuenta. sea deudor o sea acreedor. se pasará a 
la de Pérdidas y Ganancias y se presentará en el estado del mismo nombre, como parte final 
de los gastos de operación. 

LA CUENTA DE OTROS GASTOS Y PRODUCTOS 

En esta cuenta deben registrarse los conceptos de gasto o 
producto que emanen de transacciones desligadas de la operación del negocio propiamente 
dicha y que se viertan sobre él de una manera secundaria u ocasional. Su movimiento es 
como sigue: 

OTROS GASTOS Y PRODUCTOS 
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l. Pérdidas en ventas de activos fijos. l. Utilidades en ventas de activos fijos. 
2. Otras pérdidas por transacciones ajenas 

a las actividades características de la 
empresa. 

2. Otras utilidades por transacciones ajenas 
a las actividades características de la 
empresa. 

El saldo de esta cuenta podrá ser también deudor o acreedor y 
representará pérdidas o utilidad., respectivamente, la cual debe traspasarse a la cuenta de 
Pérdidas y Ganancias. 

LA CUENTA DE IMPUESTOS SOBRE LA RENTA 

De acuerdo con las disposiciones de la Ley de Impuesto sobre 
la Renta, ésta grava, en diversas formas, la utilidad obtenida por el causante, en nuestro 
caso, por la negociación comercial de que se trate. 

La base está formada por la utilidad neta del negocio, 
calculada de acuerdo con reglas que la misma ley establece, por lo cual el cómputo del 
impuesto se deja hasta el final del ejercicio. 

IMPUESTOS SOBRE LA RENTA 
1.- Importe de los impuestos sobre la renta, 
anualmente calculados. 

1.- Traspaso de su saldo a la cuenta de 
Pérdidas y Ganancias. 

El saldo de la cuenta es siempre deudor y representa la participación del Fisco en los 
beneficios obtenidos por la empresa, razón por la cual se presenta en el estado de pérdidas y 
ganancias inmediatamente después de la ""utilidad antes del impuesto sobre la renta'". para 
determinar la utilidad neta, propiamente dicha, o sea después de deducir los impuestos 
sobre la renta correspondiente. 

Las cuentas de perdidas y ganancias: 

Hemos visto que las operaciones que producen utilidades o pérdidas se registran en cuentas 
especiales llamadas precisamente cuentas de operación o de resultado y que al terminar el 
ejercicio será necesario reunir estos saldos en una sola cuenta para, por comparación de 
unos y otros, determinen la utilidad o pérdida neta realizada. 

Esta es precisamente la misión de la cuenta de Pérdidas o Ganancias. 

PERDIDAS Y GANANCIAS 
1.- Traspaso de todos los costos y gastos con 
abono a las cuentas que los representen. 

1.- Traspaso de todos los productos con 
cargo a las cuentas que los representen. 

EJEMPLOS CLASIFICACIÓN DE CUENTAS 
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ACTIVO 

1- Vendimos mercancías por $50,000.00 en efectivo. 

+A 
-A 

¡caja 
Mercancías 

1 $ 50,000.00 

2- Compramos mobiliario por $100,000.00 pago en efectivo. 

+A 
- A 

Mobiliario $ 100,000.00 
Caja 

3- Los clientes nos pagaron $80,000.00 con cheque 

+A 
- A 

1 Bancos 

PASIVO 

Clientes 
1 $ 80,000.00 

1- Le abonamos $30,000.00 en efectivo a un proveedor 

p 

- A 
Proveedores $ 30,000.00 

Caja 

2- Compramos a crédito una camioneta por $150,000.00 

+A 
+P 

Equipo de reparto $ 150,000.00 
Acreedores div. 

3- Cobramos rentas por anticipado por $80.000.00 en efectivo 

+A Caja 
+P 
CAPITAL 

Rentas cobradas 
$ 80,000.00 

por anticipado 

$ 50,000.00 

$ 100,000.00 

1 $ 80,000.00 

$ 30,000.00 

$ 150,000.00 

$ 80,000.00 

1- El propietario de la empresa incrementó su capital con una entrega hecha en efectivo por 
$50,000.00 

+A 
+C 

Caja $ 50,000.00 
Capital de aportación 

2- Retiro de mercancías hecho por el propietario por $20,000.00 

$ 50,000.00 

29 



• 

- e 
A 

Capital 
Mercancías 

$ 20,000.00 
$ 20,000.00 

3- Pagamos en efectivo $10,000.00 para liquidar renta de oficina del mes. 

- e Gastos de admón. $ 10,000.00 
-A .Caja $ 10,000.00 

EJEMPLOS DE CLASIFICACIÓN DE SUBCUENTAS 

ACTIVO CIRCULANTE 

1- Compramos mercancías por $20,000.00 y suscribimos una letra de cambio a nuestro 
cargo. 

+Ac 
- Pe 

Mercancías $ 20,000.00 
Doctos por pagaJ 

2- Vendimos mercancías por $50.000.00 a crédito. 

+Ac 
- Ac 

Clientes 

. 

$ 50,000.00 
Mercancías 

3- Los clientes nos pagaron $30.000.00 con un cheque. 

+Ac 
- Ac 

Bancos 

ACTIVO FIJO 

$ 30,000.00 
Clientes 

$ 20,000.00 

$ 50,000.00 

$ 30,000.00 

1- Compramos un terreno en $200.000.00 firmando una letra de cambio. 

+Af 
+Pe 

Terrenos 
Doctos por paga 

$ 200,000.00 
$ 200,000.00 

2- Compramos una computadora con un valor de $25,000.00 pagando con cheque. 

+Af 
- Ac 

Equipo computo 
Bancos 

$ 25,000.00 
$ 25,000.00 

3- Compramos mobiliario por S50.000.00 y a cambio dimos un escritorio que nos había 
costado $60,000.00 

.:' 
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+Af 
- e 

- Af 

Mobiliario 
Otros gastos y 
prod. 

ACTIVO DIFERIDO 

Mobiliario 

$ 50,000.00 
10,000.00 

$ 60,000.00 

1- Pagamos gastos por acondicionamiento de la oficina por $60,000.00 con cheque. 

+Ad 
- Ac 

Gastos de instalac. $ 60,000.00 
Bancos 

2- Pagamos $50,000 de gastos de publicidad en efectivo 

+Ad 
- Ac 

Propag. y public. $ 50,000.00 
Caja 

3- pagamos renta por anticipado por $100,000.00 con cheque. 

+Ad 
- Ac 

Rentas pag.x ant. 

PASIVO CIRCULANTE 

$ 100,000.00 
Bancos 

$ 60,000.00 

$ 50,000.00 

$ 100,000.00 

1- A un proveedor le garantizamos nuestra cuenta por $80,000.00 con una letra de cambio a 
nuestro cargo. 

- Pe 
+Pe 

Proveedores $ 80,000.00 
Doctos por paga 

2- Compramos maquinaria por $90,000.00 la cual quedamos a deber. 

+Af 
- Pe 

Maquinaria. $ 90,000.00 
Acreedores div. 

3- Pagamos un documento a nuestro cargo en efectivo por $20,000.00 

- Pe Doctos. por pagar $ 20,000.00 
- Ac Caja. 

PASIVO FIJO 

$ 80,000.00 

$ 90,000.00 

$ 20,000.00 
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1- El banco nos otorgó un préstamo en efectivo por $200,000.00 pagaderos a 2 años. 

+Ac 
- Pf 

Caja 
Doctos por pagru 

$ 200,000.00 
$ 200,000.00 

2- Liquidamos un préstamo hipotecario por un valor de $100,000.00 con un cheque. 

- Pf Acreedores hipot. $ 100,000.00 
- Ac Bancos $ 100,000.00 

3- Nos prestaron $400.000.00 en· efectivo y para garantizarlo el préstamo. hipotecamos 
nuestro edificio. 

+Ac 
+ Pf 

Caja 
Hipotecas por pagar 

PASIVO DIFERIDO 

$ 400,000.00 
$ 400,000.00 

1- Cobramos por anticipado. el importe de dos años de renta con un valor de $160,000.00 ., 
pagándonos con cheque. 

+Ac 
+ Pd 

Bancos. 
Rentas cobradas 

.. 

por anticipado 
$ 160,000.00 

$ 160,000.00 

2- Nos pagaron intereses por adelantado correspondientes a 3 años por $100,000.00 de un 
préstamo que otorgamos. 

+ Ac 
+ Pd 

Caja 
Intereses cobrados por anticipado 

$ 100,000.00 
$ 100,000.00 

3- Reintegramos en efectivo $5.000.00 de intereses que habíamos cobrado anticipadamente 

- Pd Jnt. cob. x anticip. $ 5,000.00 
- Ac Caja $ 5,000.00 

CAPITAL 
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1- Pagamos $40,000.00 en efectivo por la renta del local del cual ocupa el 80% el 
departamento de ventas y el resto el de administración. 

- e Gastos de venta $ 32,000.00 
- e Gastos de admón. $ 8,000.00 
- Ac Caja $ 40,000.00 

2- Pagamos en efectivo los sueldos del personal de oficina cuyo total es $12,000.00 

- e Gastos de admón. $ 12,000.00 
- Ac Caja $ 12,000.00 

3- Un acreedor nos debe pagar una comisión de $10,000.00 por la venta que hicimos de una 
camioneta de su propiedad, pero se conviene en dejar dicha comisión a cuenta de lo que se 
le adeuda. 

- Pe 
+C 

Acreedores div. 
Otros gastos 

Ejemplo de Cuentas: 

y productos 
$ 10,000.00 

$ 10,000.00 

1.- Comercio X inicia sus actividades con $10,000.00 en efectivo y $50.000.00 en 
mercancías. 
2.- Compra mercancía a crédito por $60,000.00. 
3.- Obtiene una rebaja sobre parte de sus compras por $1,800.00. 
4.- Devuelve mercancía recibida en malas condiciones por $5,000.00. 
5.- Vende mercancía a crédito por $40,000.00. 
6.- Entrega la mercancía vendida. que tuvo un costo de $28,000.00. 
7.- Admite recibir como devolución de sus clientes, mercancía que había vendido en 
$10.000.00. 
8.- Reingresa en el almacén la mercancía devuelta, a su precio de costo, de $7,000.00. 
9.- Concede una rebaja en el precio de venta de 1%, como concesión especial. 

En el inayor, las operaciones mencionadas se registran mediante los siguientes asientos: 

33 



ca: -ja 

(!) 10,000.00 1 

Pro ve edores 
(3) 1,800.00 60,000.00 
(4) 5,000.00 

Costo de Venta 
(6) 28,000.00 17,000.00 

Clien tes 
(5) 40,000.00 10,000.00 

400.00 

Bibliografía: 

Principios de Contabilidad 
Alejandro Prieto 
Décima edición 

(2) 

(8) 

(7) 
(9) 

Editorial Banca y Comercio S. A. 

Primer curso de Contabilidad 
E lías Lara Flores 
Editorial Trillas. 

l 

Capi tal 
160.000.00 (!) 

Alma cén 
(!) 50,000.00 1,800.00 (3) 
(2) 60,000.00 5,000.00 (4) 
(8) 7,000.00 28.000.00 (6) 

Ven tas 
(7) 10,000.00 40,000.00 (5) 
(9) 400,00 

:.:.!. 
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PRINCIPIOS DE CONTABILIDAD GENERALMENTE ACEPTADA 

Al reconocer la contabilidad como instrumento de los negocios y como medio para 
facilitar información financiera a las empresas, al gobierno, a particulares y a otros grupos, 
surgió como consecuencia la necesidad de establecer normas que asegurasen la confiabilidad 
y la comparabilidad en la información contable. Estas normas se conocen como principios 
de contabilidad. En México, los principios de contabilidad son emitidos por el Instituto 
Mexicano de Contadores Públicos a través de la Comisión de Principios de Contabilidad. 
dependiente de la vicepresidencia de legislación del mismo instituto. 

La Comisión de Principios de Contabilidad tiene como función: 

"Publicar una serie de boletines sobre el tratamiento que se debe dar a los conceptos 
que integran los estados financieros, con la finalidad de dar una base más firme tanto a los 
contadores que producen la información contable como a los interesados en la misma. 
evitando o reduciendo la discrepancia de criterios que pueden resultar en diferencias 
substanciales en los datos que muestran los estados financieros." 

Dichos pronunciamientos están contenidos en la serie A de boletines expedidos por 
la Comisión de Principios de Contabilidad bajo el titulo PRINCIPIOS CONTABLES 
BÁSICOS. El primero de esta serie de esta serie es el A-1. Este boletín contiene el 
"Esquema de la teoría básica de la contabilidad financiera". 

Los principios de contabilidad son un conjunto de postulados generalmente 
aceptados que norman el ejercicio profesional de la contaduría pública. Se considera que en 
general son aceptados, porque han operado con efectividad en la práctica y porque han sido 
aceptados por todos los contadores. 

El propósito principal que se persigue con la aplicación de los principios de 
contabilidad es ofrecer información financiera que reúna las características siguientes: 

l. Utilidad: Es la cualidad de adecuar la información contable al propósito de usuario. La 
utilidad de esta información está en función de su contenido informativo y de su 
oportunidad. 

1. 1 Contenido iriformativo. Esta característica de la información contable se refiere 
básicamente al valor intrínseco que posee dicha información. Tal característica está 
basada a su vez en las siguiente cuatro: 
1 .1.1 Significación. Esta característica mide la capacidad que tiene la información 

contable para representar simbólicamente -con palabras y cantidades- la 
entidad y su evolución, su estado en diferentes puntos en el tiempo y los 

resultados de operación .. 
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1.1.2 Relevancia. La cualidad de seleccionar los elementos de la formación 
financiera que mejor permita al usuario captar mensaje y operar sobre ella 
para lograr sus fines particulares. 

1.1.3 Veracidad. La cualidad de incluir en la información contable eventos 
realmente sucedidos y de su correcta medición en acuerdo con las reglas 
aceptadas como válidas por el sistema. 

1.1.4 Comparabilidad. La cualidad de la información de ser confiable y 
confrontable en el tiempo por una entidad determinada y de ser válidamente 
confortables dos o más entidades entre sí, permitiendo jugar la evolución de 
las entidades económicas. 

1.2. Oportunidad. Esta cualidad de la información se refiere a que ésta sigue a 
manos del usuario cuando él pueda usarla para tomar decisiones a tiempo 
para lograr sus fines. 

2. Confiabilidad. La característica de la información contable por la que el usuario la acepta 
y utiliza para tomar decisiones basándose en ella. La confianza que el usuario de la 
información contable le otorga requiere que la operación del sistema sea estable, objetiva y 
verificable. 

2.1 Estabilidad. La estabilidad del sistema indica que su operación no cambia en el 
tiempo y que la información que produce se ha obtenido aplicando las 
mismas reglas para captar los datos. cuantificarlos y presentarlos. 
2.2 Objetividad. Esta característica implica que las reglas bajo las cuales fue :\ 
generada la información contable no han sido deliberadamente 
distorsionadas y que la información representa la realidad de acuerdo con 
dichas reglas. 
2.3 Verificabilidad. Esta característica permite que puedan aplicarse pruebas al 
sistema que generó la información contable y obtener el mismo resultado. 

3. Provisionalidad. Esta característica significa que la información contable no representa 
hechos totalmente acabados ni terminados. 

Las características de la información contable son los antecedentes de la teoría· de la 
contabilidad financiera. Dichas características son las que justifican la existencia y la 
validez de los principios de contabilidad y de las reglas particulares de valuación y de 
presentación. Si la información contable deja de tener las características mencionadas, es 
necesario revisar la teoría básica de la contabilidad financiera. Un caso muy evidente y 
actual es el que se ha venido presentando en países que se caracterizan por tener altas tasas 
de interés, inflación galopante y devaluaciones sucesivas de su moneda. En estos casos, el 
efecto de los fenómenos económicos mencionados causa una severa distorsión en la 
información contable. En consecuencia. las características deseables en dicha información 
no son alcanzables, por lo que resultaría necesario adecuar la parte de la teoría de la 
contabilidad financiera que sea necesaria a fin de seguir obteniendo información contable 
útil y segura. 
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NATURALEZA DE LOS PRINCIPIOS DE CONTABILIDAD 
GENERALMENTE ACEPTADOS 

Para poder cumplir con las características enunciadas en párrafos anteriores, los 
encargados de preparar y verificar la información contable tienen como marco de referencia 
una serie de guías amplias de acción conocida como "Principios de contabilidad 
generalmente aceptados". Estos principios están contenidos, con carácter normativo, en el 
boletín A-1 de la Comisión de Principios de Contabilidad del Instituto Mexicano de 
Contadores Públicos. Este boletín sirve de punto de partida de otros, los cuales, 
consecuentemente, no pueden contradecirlo. 

Los principios de contabilidad tienen validez espacial y temporal restringidas ya que 
están hechos para un ambiente socioeconómico delimitado. Los principios de contabilidad 
que se aplican en México no necesariamente tienen que coincidir con los que se aplican en 
otros países, a menos que la realidad socioeconómica sea similar. Los principios de 
contabilidad que se conocen actualmente no son los mismos que los de hace 15 años; muy 
probablemente no serán los mismos que los que estarán vigentes en el futuro. La 
contabilidad es producto de un medio determinado, de tal forma que al cambiar éste, 
también la contabilidad se ve afectada. 
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1.- PROCESO 

El origen, de un proceso contable en obra publica es lo que lo 
diferencia básicamente del proceso contable de obra privada, es decir 
contablemente ambas obras llevan un proceso de contabilidad semejante o 
igual y lo que las hace diferentes es: su origen, la forma contractual, el 
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seguimiento administrativo de la empresa constructora que lo ejecuta 
(estimaciones) y el control especifico administrativo de costo beneficio. 

Las partes que intervienen en el Proceso son básicamente dos: el 
Contratante (Gobierno Federal, Estatal o Municipal) que será la entidad que 
tiene que cumplir los procedimientos de la administración pública marcados 
en una ley y el Contratado que será la empresa o empresas constructoras o 
las personas físicas a las que se les asignan las obras, habiendo presentado 
sus propuestas de cotización siguiendo el procedimiento marcado por la ley 
mencionada. 

De lo anterior se desprende que se podrá analizar el Proceso desde 
dos perspectivas que son: 

1.1. GOBIERNO (CLIENTE) 

El Contratante que deberá ser la entidad gubernamental que solicita el 
trabajo de Obra Pública correspondiente, que para ello debe acatar los 
procedimientos marcados en la Ley de Obras Públicas correspondiente, es 
decir se tiene una Ley a nivel Federal y otras a nivel Estatal o Municipales· 
que son complementarias entre si. 

1 1.1. LEY DE OBRA PUBLICA 

La Ley de Obras Públicas tiene como objeto regular el gasto y las 
acciones relativas a la planeación, programación, presupuestación, 
ejecución, conservación, mantenimiento, demolición y control de la obra 
pública que realicen las entidades Gubernamentales. 

Se considera Obra Pública todo trabajo que tenga por objeto crear, 
construir, conservar o modificar los inmuebles destinados a un servicio 
público o al uso común propiedad del Gobierno, así como los que son 
administrados de forma directa por el propio Gobierno o los trabajos que 
tengan por objeto la explotación y desarrollo de los recursos naturales. 

Asimismo quedan comprendidos los trabajos relacionados con la Obra 
Pública como son la Supervisión, los proyectos tanto de Planeación como los 
de Ejecución. 

A los titulares de las dependencias o los funcionarios que compete la 
aplicación de esta Ley serán responsables de que en la adopción e 
instrumentación de los sistemas y procedimientos se realicen con criterios 
de: proveer la simplificación administrativa, reducción, agilización y 
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transparencia de los procedimientos y trámites, racionalizar y simplificar las 
estructuras con que cuenten a efecto de utilizar los recursos estrictamente 
indispensables para llevar a cabo sus operaciones. 

Como se menciono existe la Ley de Obras Públicas de carácter 
Federal la cual interviene de forma explícita cuando la ejecución de obras 
públicas tengan cargo total o parcial a fondos federales conforme a los 
convenios entre el Ejecutivo Federal y las entidades federativas. 

Las Entidades Estatales tiene a su vez (no todas) su propia Ley de 
Obras Públicas que regirá en lo relacionado con obras públicas con fondos 
estatales; y así sucesivamente podría existir una Ley de Obras Públicas por 
cada Municipio o Delegación. 

Se anexa la actual Ley de Obras Publicas del Estado de Querétaro 
para su consulta, aclarando que actualmente la Cámara Mexicana de la 
Industria de la Construcción Delegación Querétaro esta participando en las 
modificaciones o adecuaciones que a dicha Ley se deberán realizar tomando 
en cuenta a los Constructores para las observancias a dicha Ley. 

1.1.2. PARAMETROS DE COSTO 
(TECHOS PRESUPUESTALES) 

Los procedimientos para realizar "Concursos" se encuentran 
perfectamente definidos en las Leyes de Obra Pública correspondientes, los 
cuales definen con precisión los rangos (montos a ejercer "gasto público"), que 
normatizan los tipos de modalidades que debe llevar a cabo el Contratante 
(autoridad), al solicitar "Cotizaciones" (presupuestos), este punto es fundamental 
para los servidores públicos para poder enmarcar el procedimiento correcto al 
ejercer su gasto público. 

El termino de Techo Presupuesta! es el que define finalmente· los criterios 
para los procedimientos administrativos que se deben de seguir, de esta manera 
se consideran en términos generales los tipos de concursos aceptados en dicha 
Ley. 

1.1.2. TIPOS DE CONCURSOS 
Será pues la clasificación, definida con un parámetro de costo (techo 

presupuesta!) con la cual se podrán realizar las Obras Públicas. 
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1.1.3.1. ASIGNACION DIRECTA 

Para montos menores a 1,000 salarios mínimos (dato de la Obra 
Pública para la UNAM) se podrán realizar asignaciones directas, teniendo en 
cuanta que en la mayoría de las dependencias gubernamentales ésta 
asignación directa debe de seguir ciertos requisitos de forma los cuales 
norman a los funcionarios públicos para el buen desempeño en sus 
funciones, como ejemplo mencionaremos que una de estas formas es 
solicitar por lo menos tres cotizaciones (presupuestos) a diferentes 
proveedores con el objeto de cumplir con "el utilizar los recursos 
estrictamente indispensables en el gasto público". 

Cabe mencionar que en todos los casos la Ley de Adquisiciones y 
Obras Públicas implica una responsabilidad civil a los funcionarios públicos 
que la utilizan, por lo que queda estrictamente prohibido sacar provecho 
personal del puesto que desempeñen; de esta forma en las diversas Leyes 
de Obra Pública siempre aparece un Artículo que enmarca quienes no 
podrán ser contratados: "Las personas físicas o morales en cuyas empresas 
participe el funcionario que decide directamente el fallo de la adjudicación, 
así como su cónyuge o parientes consanguíneos o por afinidad hasta el. 
cuarto grado sean como accionistas, administradores, gerentes, apoderados .. 
o comisarios; y los contratistas que por causa imputables a ellos mismos se· 
encuentren en situación de mora, respecto de la ejecución de otra u otras 
obras públicas que tengan contratadas; las demás que por cualquier causa 
se encuentren impedidas para ello por disposición de ley" 

1.1.3.2. INVITACION RESTRINGIDA 

Para montos no mayores a 3,000 salarios mínimos (dato de la Obra 
Pública para la UNAM) se deberá realizar una invitación restringida, esto es. 
cumpliendo la Normatividad de la Ley de Obra Pública, se invita por lo menos 
a tres concursantes para presupuestar la obra solicitada. 

Para cumplir esta modalidad los funcionarios deberán apegarse a los 
procedimientos enmarcados en las Leyes de Obras Públicas, dichos 
procedimientos toman en cuenta dos aspectos fundamentales: Una 
información Técnica de los concursantes y una información Económica de los 
trabajos a realizar, para ello se conforman unas bases para la licitación, estas 
bases cada dependencia les da su propio matiz, pero siempre cumpliendo la 
parte esencial de la Ley de Obra Pública. 

Las Bases de la Licitación son en esencia el procedimiento formal al 
que se debe de apegar un contratista para poder presentar su propuesta 
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económica, dichas bases sirven en muchos casos tanto para las Licitaciones 
por invitación restringida como para las Licitaciones de carácter público. 

Las dependencias Gubernamentales deben de regirse de forma 
estricta a los procedimientos enmarcados por la Ley y las bases son el 
instrumento que les permite enmarcar la solicitud de Obra referenciada a la 
Ley. 

1.1.3.3. LICITACION-PUBLICA 

Para montos mayores a 3,000 salarios mínimos (dato de la Obra 
Pública para la UNAM) se deberá realizar una licitaciones públicas, esto es 
invitar a cotizar a todas las personas que cumplan ciertos requisitos que 
enmarca la Ley para nacionales o extranjeros, esta modalidad requiere 
además de las bases señaladas en el punto anterior de un procedimiento 
interno de la dependencia , esto es que deberá publicarse en los diarios de 
mayor circulación, y en general se compran las bases para poder participar 
en este tipo de concursos por lo que se enmarca de manera puntal el tipo de 
empresas o personas físicas que puede participar se les solicita un informe 
previo de carácter Legal, Técnico y Financiero para evaluar si puede o no 
participar en dicha licitación. 

Un punto fundamental será pues la información de carácter financiero 
que se solicita al Concursante, que en la mayoría de los casos consiste en 
determinar un Capital Contable mínimo requerido para verificar la solvencia 
del concursante. 

1.1.4. BASES DE CONCURSOS 

Como ya se menciono las Bases de Concurso son en cada 
dependencia el instrumento que mterpreta la Ley de Obras Públicas que lo 
rige, de forma enunciativa y no limitativa mencionamos el contenido que en 
general viene en las Bases de Concursos: 

1. Pliego de requisitos (Bases de Licitación) con base en los cuales 
se desarrollará el concurso y la ejecución de la obra. 

2. Carta de presentación de propuesta Técnica. 
3. Formato de manifestación de conocer el sitio de los trabajos. 
4. Formato de manifestación de no encontrarse en los supuestos del 

Artículo 41 de la Ley de Adquisiciones y Obras Públicas, ni en el 
Artículo 47 Fracción XXIII de la Ley de Responsabilidades de los 
Servidores Públicos. 
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5. Programa de ejecución de Obra. 
6. Programa de Utilización de Personal Obrero y Administrativo. 
7. Programa de Suministro de Materiales y Equipo de instalación 

permanente. 
8. Programa de Suministro de Materiales y Equipo de Construcción. 
9. Modelo de Contrato. 
1 O. Planos y Croquis. 
11. Carta de presentación de Propuesta Económica. 
12. Propuesta y compromiso de ejecución de los trabajos. 
13. Catálogo de conceptos. 
14. Estructuración de Análisis de Precios Unitarios. 
15.Anexo referente a la acreditación de Empresas. 
16. Especificaciones. 

En el Pliego de Requisitos de la mayoría de las Bases para Concursos 
de carácter Público se especifican las Bases de procedimiento y son el 
instrumento que traduce el cumplimiento de la Ley de Obra Públicas, de esta 
forma se tiene un documento que se puede dividir en los siguientes rubros, 
que de forma enunciativa y no limitativa exponemos 

Pliego de Requisitos: 

1. Formas de Acreditamiento. 
2. Aclaraciones de las Bases de la Licitación Pública. 
3. Fecha hora y lugar para la presentación y apertura de proposiciones 
4. Causas de descalificación. 
5. Idioma en que se presentaran las proposiciones. 
6. Negociación. 
7. Criterios para evaluación. 

7.1. Generales. 
7.2. Técnicos. 
7.3. Económicos. 

8. Descripción de los Servicios. 
9. Origen de los Fondos. 
1 O. Plazo y Lugar de la Presentación del Servicio. 
11. Requisitos y Documentos que deben cumplir quienes deseen participar en 

la Licitación Pública. 
12.Condiciones de Precio y Pago. 
13. Anticipos. 
14.Ajuste de Costos. 

15. Información específica de la Licitación en cuestión. 
15.1. Costo de las Bases. 
15.2. Garantías. 
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15.2.1. Para el sostenimiento de las propuestas. 
15.2.2. Para el cumplimiento del contrato. 
15.2.3. Para la correcta inversión de los anticipos. 

16. Subcontratos. 
17. Penas Convencionales. 
18. Período de validez de la propuesta. 

Como se puede observar este procedimiento para obtener el acceso a las 
Obras Públicas es de carácter Administrativo y organizacional de las 
empresas, más no de carácter Contable. 

1.1.5. ANÁLISIS DE PROPUESTAS Y 
ASIGNACION 

Realizado el concurso y presentado en tiempo y forma las autoridades 
o Jos funcionarios encargados deberán evaluar las propuestas y la que 
cumpla con los requisitos solicitados en sus Bases (que están apegadas a la 
Ley de Obra Pública), serán tomadas como propuestas Solventes, de esta 
manera la propuesta solvente más económica será la asignada para realizar 
los trabajos solicitados. 

Cabe mencionar que en esta parte no ha sido lo suficientemente clara 
o puntual la Ley de Obra Pública Federal y ha sido motivo de controversias la 
Frase "Propuesta Solvente Económica más baja". 

Asignado el concurso se firma el contrato correspondiente que en 
forma y fondo es un machote de la propia Ley de Obra Pública. 

1.2. PARTICULARES (EJECUTOR) 

En el proceso de obra pública encontramos tres tipos de concurso:. 

1.- Asignación directa 
2.- Invitación restringida 
3.- Concurso público 

En los dos primeros casos es suficiente con aceptar o rechazar la 
invitación por medio de un escrito dirigido a la Institución o Dependencia 
respectiva. 

Para fines de nuestro ejercicio describiremos el concurso público bajo 
los siguientes conceptos: 
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1.2.1. ACEPTACION DE INVITACION 
(INSCRIPCION AL CONCURSO) 

1.2.2. REGLAS DE PRESENTACION 
(BASES DEL CONCURSO) 

1.2.3. ARMADO DE CONCURSO 
1.2.4. ASIGNACION 
1.2.5. CONTRATACION 

1.2.5.1. FIANZAS Y GARANTIAS 

1.2.1. ACEPTACION DE INVITACION 
(INSCRIPCION AL CONCURSO) 

Normalmente el aceptar la invitación, consiste en la adquisición del 
paquete con las bases de la licitación. El costo dependerá del volumen de 
obra, a mayor volumen, mayor costo de bases. 

1.2.2. REGLAS DE PRESENTACION 
(BASES DEL CONCURSO) 

También conocidas como Bases de Licitación, conformándose de la 
siguiente manera: 

a) Referencias 
b) Antecedentes y condiciones 
e) Planos 
d) Presentación de la proposición 
e) Catálogo de conceptos 
f) Programas de obra 
g) Modelo de contrato 
h) Poderes que deberán acreditarse 
i) Derechos que se reserva la Institución o Dependencia 
j) Principales motivos de descalificación 
k) Estudio de las proposiciones y dictamen 

1.2.3. ARMADO DE CONCURSO 

¡ 

Para darle forma al concurso tenemos que armar dos sobres: En uno 
presentamos la Propuesta Técnica y en el otro la Propuesta Económica. 

• La Propuesta Técnica se forma por los siguientes documentos: 

a) Bases de licitación 
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b) Declaración escrita y bajo protesta de decir verdad 
e) Modelo de contrato 
d) Constancia de visita de obra 
e) Circulares aclaratorias 
f) Datos básicos de costos materiales 
g) Datos básicos de costo de mano de obra 
h) Datos básicos de costos horarios de maquinaria y equipo 
i) Relación de maquinaria y equipo a utilizar 
J) Programa calendarizado de utilización de personal técnico, administrativo 

y de servicios 
k) Programa calendarizado de utilización de maquinaria y equipo 
1) Programa calendarizado de adquisición de materiales y equipo de 

instalación permanente y Relación de contratos en vigor. 

• La propuesta Económica por lo general reúne la siguiente documentación: 

a) Carta de compromiso 
b) Escrito de proposición 
e) Garantía de seriedad 
d) Integración de precios unitarios 
e) Análisis del costo financiero 
f) Análisis de costos indirectos 
g) Programa de montos mensuales de ejecución de los trabajos: Utilización 

del personal técnico, administrativo y de servicios, utilización de 
maquinaria y equipo de construcción, adquisición de materiales y equipo 
de instalación permanente y 

h) Catálogo de conceptos. 

1.2.4. ASIGNACION 

La asignación es el resultado del proceso mismo por parte del cliente 
que en éste caso es el Gobierno, desde el momento de la apertura de los 
sobres de los diferentes participantes, a quienes se les revisan la totalidad de 
sus documentos de forma general cuidando que cumpla con lo solicitado 
hasta la revisión en lo particular de-la propuesta, cabe hacer mención que 
normalmente la decisión es por el presupuesto mas bajo. 

1.2.5. CONTRATACION 
1.2.5.1. FIANZAS Y GARANTIAS 

Después de conocer el fallo, a la empresa ganadora se le asigna el 
número de contrato respectivo, solicitándole para complementar la 
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documentación que formará parte integral del contrato, entre ellas las fianzas 
y garantías que una afianzadora expide a favor del Gobierno. 

Hemos anexado copias de la totalidad de un concurso para 
ilustrar más ampliamente el contenido de las diferentes cláusulas. 

2. CUENTAS QUE INTERVIENEN 

El Procedimiento Contable para la Obra Pública como ya se mencionó 
no difiere del Procedimiento Contable de la Obra Privada; a continuación 
en listamos las cuentas que intervienen en la Contabilidad que hemos estado 
utilizando para análisis de una Empresa Constructora. 

ACTIVO 

Disponible. 
Efectivo en Caja. 
Existencia en Bancos. 
Valores. 
Cuentas por Cobrar. 
Clientes. 
Honorarios y Empleados. 
Deudores Diversos. 
IVA a favor. 
Inventarios. 
Obra en Proceso. 
Fijo. 
Equipo de Construcción. 
Equipo de Computación. 
Equipo de Transporte. 
Equipo de Oficina. 
Depreciaciones 
De Equipo de Construcción. 
De Equipo de Computo. 
De Equipo de Transporte. 
De Equipo de Oficina. 
Diferido. 
Anticipos ISP. 
Pagos Anticipados. 
Depósitos en Garantía. 
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PASIVO. 

A Corto Plazo. 
Acreedores Diversos. 
Proveedores. 
Impuestos por Pagar. 
IVA por Pagar. 
Anticipos de Contratos. 
PTU por Pagar. 
Documentos por pagar. 
Crédito Fiscal. 

CAPITAL. 

Aportaciones. 
Cápital Social. 
Otras. 
Superávit. 
Resultados. 

INGRESOS. 

Ingresos. 
Ingresos Supervisión Obra. 
Productos y Financieros. 
Otros Productos. 
Otros Ingresos Gravados. 
Venta de Activo Fijo. 

EGRESOS. 

Costos. 
Costos de Supervisión de Obra. 
Compras. 
S ubcontratistas. 
Cuentas por Cobrar. 
Gastos. 
Gastos de Administración. 
Gastos Financieros. 

Costo de Venta de Activo. 
Cuentas de Orden. 
Utilidad Inflacionaria. 
Perdida Inflacionaria. 
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Depreciación. 
Intereses Acumulados. 
Intereses Deducibles. 
Costo de Ventas de Activo Fijo. 
Utilidad o Perdida Neta T. · 

3. CLASIFICACION DE CUENTAS 

La empresa en cuestión tiene clasificadas la cuentas de la siguiente 
manera: 

Número de Cuenta 
100 

1100 
1101 
1102 
1103 

1200 
1201 
1203 
1204 
1205 

1300 
1301 

1400 
1401 
1402 
1490 
1491 

1500 
1501 
1502 
1503 
1504 

Descripción 
ACTIVO 

Disponible. 
Efectivo en Caja. 
Existencia en Bancos. 
Valores. 

Cuentas por Cobrar. 
Clientes. 
Honorarios y Empleados. 
Deudores Diversos. 
IVA a favor. 

1 nventarios. 
Obra en Proceso. 

Fijo. 
Equ1po de Construcción. 
Equipo de Computación. 
Equipo de Transporte. 
Equ1po de Oficina. 

Depreciaciones. 
De Equipo de Construcción. 
De Equipo de Computo. 
De Equipo de Transporte. 
De Equipo de Oficina. 

Diferido. 1600 
1601 
1602 
1603 

Anticipos ISP. 
Pagos Anticipados. 
Depósitos en Garantía. 

Rubro 
Activo Disponible 

Activo Disponible. 
Activo Disponjºle. 
Activo Disponible. 
Activo Disponible. 

Activo Circulante. 
Activo Circulante. 
Activo Circulante. 
Activo Circulante. 
Activo Circulante. 

Activo Circulante. 
Activo Circulante. 

Activo Fijo. 
Activo Fijo. 
Activo Fijo. 
Activo Fijo. 
Activo Fijo. 

Activo Fijo. 
Activo Fijo. 
Activo Fijo. 
Activo Fijo. 
Activo Fijo. 

Activo Diferido. 
Activo Diferido. 
Activo Diferido. 
Otros Activos. 

14 



Número de Cuenta Descri(1ción Rubro 
2004 PASIVO. Pasivo Corto Plazo 

2100 A Corto Plazo. Pasivo Corto Plazo 
2101 Acreedores Diversos. Pasivo Corto Plazo 
2102 Proveedores. Pasivo Corto Plazo 
2103 Impuestos por Pagar. Pasivo Corto Plazo 
2104 IVA por Pagar. Pasivo Corto Plazo 
2105 Anticipos de Contratos. Pasivo Corto Plazo 
2106 PTU por Pagar. Pasivo Corto Plazo 
2107 Documentos por pagar. Pasivo Corto Plazo 
2108 Crédito Fiscal. Pasivo Corto Plazo 

3000 CAPITAL. Capital Contable 

3100 Aportaciones. Capital Contable 
3101 Capital Social. Capital Contable 

3200 Otras. Capital Contable 
3201 Superávit. Capital Contable 

3300 Resultados. Capital Contable 
3301 Resultados. Capital Contable 

4000 INGRESOS. lngr. Vtas. y Serv. 

4100 Ingresos. lngr. Vtas. y Serv. 
4101 Ingresos Supervisión Obra. lngr. Vtas. y Serv. 
4103 Productos y Financieros. lngr. Vtas. y Serv. 
4104 Otros Productos. lngr. Vtas. y Serv. 
4105 Otros Ingresos Gravados. lngr. Vtas. y Serv. 
4106 Venta de Activo Fijo. lngr. Vtas. y Serv. 

5000 EGRESOS. Activo Disponible 

5100 Costos. Activo Disponible 
5101 Costos de Supervisión de Obra. Activo Disponible 
5102 Compras. Activo Disponible 
5103 Subcontratistas. Activo Disponible 
5107 Cuentas por Cobrar. Activo Circulante 
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Número de Cuenta Descripción 
5200 Gastos. 
5201 Gastos de Administración. 
5202 Gastos Financieros. 
5203 Costo de Venta de Activo. 

5900 
5901 
5902 
5903 
5904 
5906 
5907 
5909 

Cuentas de Orden. 
Utilidad Inflacionaria. 
Perdida Inflacionaria. 
Depreciación. 
Intereses Acumulados. 
Intereses Deducibles. 
Costo de Ventas de Activo Fijo. 
Utilidad o Perdida Neta T. 

4. REGISTRO CONTABLE 

Rubro 
Activo Circulante 
Activo Circulante 
Activo Circulante 
Activo Circulante 

Activo Circulante 
Activo Circulante 
Activo Fijo 
Activo Fijo 
Activo Fijo 
Activo Fijo 
Activo Fijo 
Activo Fijo 

A continuación transcribimos el Estado de Resultados y la Integración 
de Costo de Ventas como ejemplo del registro contable de unas Obras 
Públicas contratadas en 1997 consistentes en: la Supervisión de Obra para la 
UNAM. y la Supervisión de Obra contratada para el FOVISSTE, del ejemplo· 
de la empresa en cuestión. 

DOVELA ARQUITECTOS S.A. DE C.V. 
ESTADO DE RESULTADOS POR EL PERIODO COMPRENDIDO 

DEL 1° DE ENERO AL 31 DE DICIEMBRE DE 1997 
(EXPRESADO EN PESOS) 

INGRESOS POR OBRA 
COSTO DE VENTAS. 
UTILIDAD BRUTA. 

GASTOS DE OPERACIÓN. 
GASTOS GENERALES. 

UTILIDAD DE OPERACIÓN. 

COSTO INTEGRAL DE FINANCIAMIENTO. 
PRODUCTOS FINANCIEROS. 
INTERESES PAGADOS: 
TOTAL DE COSTO INTEGRAL DE 
FINANCIAMIENTO. 

5'552,008 
4'250,340 

715,917 

(38,909) 
8,812 

1'301,666 

585,761 

. ........... (:3(),~()7) 
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UTILIDAD ANTES DE ISR Y PTU. 

IMPUESTOS SOBRE LA RENTA. 
PARTICIPACION DE UTILIDADES. 

UTILIDAD DEL EJERCICIO. 

212.788 
62,585 

615,848 

340.475 

DOVELA ARQUITECTOS S.A. DE C.V. 

mas 

mas 

menos 

igual 

INTEGRACION DEL COSTO DE VENTAS 

Inventarios Iniciales 

Costos Directos 
Mano de obra 
Subcontratistas 
Compra de Materiales 

Costos Indirectos 
Sueldos 
IMSS 
INFONAVIT 5% 
SAR2% 
Impuestos Sobre Nominas 
Honorarios 
Arrendamiento de Equipo 
Luz y Teléfono 
Papelería 
Fotostáticas y Fotografía 
Cuotas y Subscripciones 
Viáticos y Hospedaje 
Gasolina y Lubricantes 
Mantenimiento de Equipos 
Impuestos y Derechos Varios 

Inventarios Finales 

Costo de Ventas 

255,064 

3"993,771 
425,890 

1"037,891 
2"529,990 

370,585 
35,889 
87,738 
23,089 

9,236 
9,236 

35,000 
35,860 
14,258 
21,465 

5,029 
2,500 
8,803 

14,151 
54,081 
14,251 

369,080 

4"250,340 
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REEXPRESION DE ESTADOS FINANCIEROS 
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ANTECEDENTES. 

Tanto en otros países como en México se han desarrollado proyectos y 
estudios tendientes a substituir la información tradicional basada en costos 
históricos, con el objeto de corregir los efectos que provoca la inflación en la 
formación financiera. 

Para permitir al usuario de los estados financieros una mejor 
compresión. del contenido informativo de éstos, se deben revelar aquellos 
datos pertinentes , tales como: método seguido. criterios de cuantificación , 
significado e implicación de ciertos conceptos, referencia comparativa a los 
datos históricos, etc. 

La Contabilidad Ajustada a los Niveles Generales de Precios (CANGP) 
cambia la unidad de medición al tomar aquélla que refleje una cantidad 
uniforme de poder de compra actual, esto es, utiliza pesos constantes, que 
sean cantidades equivalentes de dinero en términos del poder de compra 
actual. Los criterios básicos que se toman en cuenta son : 

a) Uso de índices 
b) Clasificación de las partidas de acuerdo a su comportamiento en épocas 

inflacionarias. 

USO DE INDICES DE PRECIOS. 

Para llevar a cabo la actualización por cambios en el nivel general de 
precios de las cifras históricas de los estados financieros, se hace necesaria la 
conversión para medir el incremento en los niveles de precios. Esto se logra 
usando lo que se conoce como el índice general de precios. 

Indice de Precios. 
El índice de precios es una medida estadística que se usa en economía 

para expresar el cambio porcentual en los precios de un bien en dos 
momentos del tiempo. En México el índice general de precios elaborado por 
el Banco de México, se conoce como el índice nacional de precios al 
consumidor y se publica mensualmente en su revista Indicadores 
Económicos para poner a disposición del público esta información. 
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FACTORES DE CONVERSION DE CIFRAS. 

Estos factores nos servirán para hacer la conversión de las cifras 
. históricas a cifras de poder adquisitivo a la fecha en que se trate de 
reexpresar, este factor de ajuste se calcula de la siguiente forma : 

Indice a la fecha de reexpresión = Factor de ajuste 
lndice a la fecha de adquisición o última reexpresión 

Cálculo del Factor de ajuste con base en el índice nacional del precios 
al consumidor. 

Por ejemplo, si tomamos los índices de cierre, a partir de 1970 son los 
siguientes: 

1970 33.0 1981 213.1 
1971 34.7 1982 423.8 
1972 36.6 1983 766.1 
1973 44.4 •1984 1219.4 
1974 53.6 1985 1996.7 
1975 59.6 1986 4108.2 
1976 75.8 1987 10647.2 
1977 91.5 1988 16147.3 
1978 106.3 1989 19327.9 
1979 127.6 1990 25112.7 
1980 165.6 1991 29832.5 

Si compramos maquinaria en $1,000,000.00 en el aii.o de 1970 y 
deseamos convertir a poder adquisitivo al31 de diciembre de 1990, 
tendríamos que proceder de la siguiente forma : 

Factor de ajuste = 25112.7 = 760.9909 
33.0 

Valor expresado al31 de diciembre de 1990 

$1,000,000.00 * 760.9909 = $ 760,990,900.00 

4 



Este nuevo valor representa la actualización de la cifra de adquisición, 
o sea, el costo relativo al poder de compra de 1990. 

Cuando se trata de llevar una contabilidad de acuerdo con este 
método, es recomendable tener los factores de ajuste determinados, con el 
objeto de aplicar a todas las partidas del balance y del estado de resultados. 

CLASIFICACION DE PARTIDAS DE ACUERDO CON SU 
COMPORTAMIENTO EN EPOCAS INFLACIONARIAS. 

Se dividen en : 

• Partidas monetarias 
• Partidas no monetarias. 

PARTIDAS MONETARIAS. 

Se han definido como aquellas cantidades cuyo valor representan 
derechos u obligaciones sobre valores nominales de dinero, 
independientemente de los cambios en el nivel general de precios. O sea, que 
es igual entregar que recibir dinero sin considerar los efectos de la inflación. 
Ejemplo : el efectivo, las cuentas por cobrar, que representan cantidades fijas 
en efectivo, valuadas en pesos corrientes, y por lo tanto, estas partidas no 
necesitarán de ninguna corrección. 

PARTIDAS NO MONETARIAS. 

Una forma de definir estas partidas es por eliminación, o sea, todas las 
cuentas que no sean monetarias se deberán considerar como cuentas 
monetarias. Estas partidas estarán expresadas en los estados financieros 
tradicionales en términos de las unidades monetarias históricas erogadas, 
pero sus tenedores se protegen contra los cambios de precios, ya que estas 
partidas conservan su valor intrínseco; por lo tanto estas partidas sí deben 
ajustarse de acuerdo con la cantidad de dinero equivalente al poder general 
de compra actual. 

Prevalecen los límites máximos de valor de realización al que pueden 
presentarse los inventarios y las inversiones temporales en valores 
negociables. 
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Cuando existan indicios de que los valores actualizados de los activos 
fijos tangibles e intangibles, sean excesivos en proporción con su valor de 
uso, es procedente hacer la reducción correspondiente del valor actualizado. 
Por su parte, cuando existan activos fijos tangibles que se proyecte venderlos 
o deshacerse de ellos en un futuro inmediato, los importantes a los que se 
presenten no deben exceder a su valor de realización. 

Resultado por tenencia de activos no monetarios. 

El resultado por tenencia de activos no monetarios del periodo se 
llevará, independientemente de su naturaleza favorable o desfavorable, al 
capital contable. 
La actualización de todas las partidas no monetarias del balance, así como la 
de los costos o gastos asociados con la misma, permite la determinación 
residual, de algunos de los conceptos siguientes: actualización del capital, 
efecto monetario y, en su caso resultado por tenencia de activos no 
monetarios. 

Conceptos monetarios y no monetarios. 

-
Efectivo en caja o bancos. 
Inversiones temporales. 
Depósito a plazo 
CETES 
Inversión en acciones 
Cuentas por cobrar (M .N.) 
Inventarios 
Pagos anticipados 
Depósitos a plazo 
Inmuebles, planta y equipo 

Activo monetario 
Depende de que. 
Activo monetario 
Activo monetario 
Activo no monetario 
Activo monetario 
no monetarios 
no monetarios 
monetarios 
no monetarios 

Estos son unos ejemplos de monetarios y no monetarios. 

Efecto monetario. 

El efecto monetario favorable del periodo se llevará a los resultados 
hasta por un importante igual al del costo financiero neto, formado por los 
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intereses y las fluctuaciones s y, en general, todos los conceptos que se 
agrupan dentro de la cuenta de gastos y productos financieros. 

El efecto monetario que se lleve a los resultados debe cuantificarse en 
unidades monetarias promedio. 

METODOS DE REEXPR~SION 

• Método de ajuste al costo histórico por cambios en el nivel general de 
precios : Consiste en corregir la unidad de medida empleada para la 
contabilidad tradicional, utilizando pesos constantes en vez de pesos 
nominales. 

• Método de actualización de costos específicos : Se funda en la medición 
de valores que se generan en el presente, en lugar de valores provocados 
por intercambios realizados en el pasado. 

El método de actualización de costos específicos únicamente aplicarse a 
los rubros de inventarios y/o activos fijos tangibles, así como a los costos o 
gastos del periodo asociados con dichos rublos. 

Las demás partidas no monetarias deberán actualizarse mediante el 
método de ajustes por cambios en el nivel general de precios. 

Partidas que deben actualizarse. 

En el balance: todas las partidas no monetarias incluyendo como tales a las 
integrantes del capital contable. 

En el estado de resultados: los costos so gastos asociados con los activos no 
monetarios, y en su caso, los ingresos asociados con pasivos no monetarios. 

Actualización de inventarios- costo de ventas. 

Se debe actualizar el inventario y el costo de ventas, incorporando 
dichas actualización en los estados financieros. 

Determinación del monto de la actualización. El monto de la 
actualización será la diferencia entre el costo histórico y el valor actualizado. 
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La actualización del inventario y del costo de ventas debe formar parte 
de la información contenida en los estados financieros básicos 

Actualización de inmuebles, maquinaria y equipo- depreciación. 

Las empresas deberán actualizar sus activos fijos, incorporando dicha 
Actualización con sus efectos , en el cuerpo de los estados financieros básicos, 
de acuerdo con los lineamientos que se describen a continuación. 

Método para determinar la actualización . Cada empresa podrá, 
. preservando la imparcialidad y objetividad de la información financiera, 
elegir entre los métodos siguientes : 

A) .Método de ajuste por cambios en el nivel general de precios. 

B) Método de actualización de costos específicos . 

Determinación .del monto de la actualización . El monto de la: 
actualización del activo fijo es la diferencia entre su valor actualizado neto y 
su valor en libros (costos menos depreciación acumulada) al cierre del 
ejercicio. 

Depreciación. La depreciación del ejercicio deberá basarse tanto en el 
valor actualizado de los activos como en su vida probable, determinada 
mediante estimaciones técnicas. 

Para la determinación de la depreciación del periodo se debe tomar como 
base el valor actualizado a la fecha que mejor permita enfrentar ingresos 
contra gastos. 

Contrapartida de la actualización. Debido a que el monto de la 
actualización reflejado en los activos fijos es resultante de varios factores, 
cuyo efecto total correspondiente al periodo sólo se puede determinar al final 
del mismo, es necesario emplear una cuenta transitoria para acreditar la 
contrapartida de dicha actualización. 

En el balance general se presentarán los valores actualizados de los 
activos fijos y en el estado de resultados el monto de la depreciación. 
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Activo fijo. 

Sin duda alguna uno de los renglones en que el impacto de la inflación 
es mayor es el activo fijo, puesto que, como ya se comentó anteriormente, el 
valor permanece al costo histórico original de su adquisición y, 
consecuentemente, no refleja una realidad a la fecha actual. 

Para ajustar estas cifras se debe tener un análisis de todas las cuantas 
que lo integran, como terrenos, edificios, maquinaria, equipo, etc. El gran 
número de partidas y fechas de adquisición, se complica al ajuste inicial ya 
que se tiene que realizar de esta manera : 

a) Determinar las fechas originales de cada partida de forma individual. Se 
debe tomar en cuenta las ampliaciones y mejoras que se hayan realizado, 
ya que tendrían un ajuste diferente. 

b) Determinar el factor de ajuste tomando en cuenta el índice de precios 
según el día de adquisición y el índice según la fecha de reexpresión. 

Depreciación de los activos fijos. 

Conjuntamente con ese· valor se tiene que adicionar el de la 
depreciación acumulada, bastaría con aplicar a la depreciación acumulada el 
mismo factor que se aplico en la adquisición del activo fijo. Sin embargo otro 
procedimiento sería aplicar a la cifra reexpresada del activo fijo el porciento 
de depreciación que resultará tomando en cuenta la vida útil del activo fijo. 

Análisis del activo fijo 

Fecha de Costo histórico de Depreciación Valor 
adquisición adquisición Acumulada en libros 

Enero 85 2,000 1,200 800 
Julio 85 5,000 3,000 2,000 
Sept. 88 8,000 2,400 5,600 

15,000 6,600 8,400 
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Actualización costo de adquisición al31 diciembre de 1990 

Fecha de Costo Histórico Factor de conversión Valor Ajuste 
adquisición de adquisición Actua-

!izado 

Enero 85 2,000 25112.7/1309.83 = 19.17248 38,345 36,345 
Julio 85 5,000 .25112.7/1586.15=15.83248 79,162 74,162 
Sept. 88 8 000 25112.7/15490.20= 1.62120 12,970 4,970 

15,000 130,477 115,477 

Actualización depreciación acumulada al31 de diciembre de 1990 

Fecha de Depreciación Factor de conversión Valor Ajust~ 

adquisición Acumulada Actua-
lizado 

Enero 85 
Julio 85 
Sept. 88 

1,200 25112.7/1309.83=19.17248 23,007 21,807 
3,000 25112.7/1586.15=15.83248 47,497 44,497 
'"'2""40=0'--___ 25112.7/15490.20=1.62120 3 981 1 491 
6,600 74,395 67,795 

Pagos anticipados. 

Pagos anticipados son partidas no monetarias en general, sin embargo, 
se debe de llevar a cabo el análisis de estos conceptos puesto que podrán 
existir casos de partidas monetarias, como los impuestos pagados por 
anticipado. 

Pasivo. 

El pasivo, generalmente, representará partidas monetarias, por lo 
tanto, estará denh·o del ajuste para determinar la utilidad o pérdida 
monetaria, sin embargo, pueden existir algunos pasivos no monetarios como 
los créditos diferidos. 
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Capital contable. 

Concepto de actualización del capital. La cantidad necesaria para 
mantener la inversión de los accionistas en términos del poder adquisitivo de 
la moneda. 

Deben actualizarse todos los renglones integrantes del capital contable. 

Los conceptos patrimoniales que surgen como consecuencia de la 
aplicación del B-10 se presentarán en el capital contable a través de dos · 
renglones específicos, como sigue: 

Actualización de las aportaciones de los accionistas, cualquiera que sea su 
origen, y de los resultados acumulados. 

Al igual que en las otras partidas no monetarias, también en el caso del 
capital se debe ajustar según las fechas de aportación o en que se generaron 
las utilidades y otras partidas como reservas, para lo cual se requerirá toda la 
información que nos permita analizar detalladamente su integración. Para 
llevar a cabo el ajuste del capital contable se conocen varios métodos : 

a) Tratarse como una sola cantidad residual. 
b) Formarse cuentas que distingan entre el capital pagado y las utilidades 

retenidas. 

Se debe actualizar el capital contable, incorporando dicha actualización 
en los estados financieros. 

Sería no monetaria si su valuación refleja el poder de adquisición de la 
fecha en que se emitieron. 
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Actualización al31 de diciembre de 1990 

Capital social 

Fecha de 
aportación 

Enero 1985 
Mayo 1988 

Valor de 
aportación 

Factor de conversión 

10,00025112.7 /1309.83= 19.17248 
15,00025112.7 /14711.10= 1.70706 
35,000 

Utilidades acumuladas. 

Valor 
Actualizado 

191,725 
25,606 

217,331 

Las utilidades o pérdidas acumuladas también deberán de convertirse 
en cifras actuales, reexpresando su saldo de acuerdo con los años en que 
fueron obtenidas y aplicando el factor correspondiente. 

Estado de resultados ajustado al nivel general de precios. 

Como se llevó a cabo el ajuste en todas las partidas del balance general, 
en la misma forma se tendría que hacer en el estado de resultados, ya que los 
ingresos, gastos, etc. son partidas no monetarias, por lo tanto se aplica el 
factor de ajuste correspondiente. 

Costo integral de financiamiento. 

Se debe reconocer en los estados financieros el Costo Integral de 
Financiamiento que incluye, en adición a los intereses, el efecto por posición 
monetaria y las diferencias cambiarías. 

Efecto por posición monetaria. 

El efecto por posición monetaria es producto de decisiones 
eminentemente financieras. Nace del hecho de que existen activos 
monetarios y pasivos monetarios que durante una época inflacionaria ven 
disminuido su poder adquisitivo, al mismo tiempo que siguen manteniendo 
su valor nominal. 

Concepto y fundamento: amplía para incluir , además de los intereses, las 
fluctuaciones cambiarías y el resultado por posicióD_monetaria, debido a que 
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estos factores repercuten directamente sobre el monto a pagar por el uso de 
la deuda. En el caso de pasivos en moneda nacional la tasa de interés es alta, 
entre otras cosas, porque se trata de cubrir la disminución en el poder 
adquisitivo del dinero. 

Cuando se aplique el método de ajustes por cambios en el nivel general 
de precios para la actualización se hará sobre la base del valor histórico 
original, segregando y no indexando las fluctuaciones cambiarías aplicadas a 
dicho costo. 

ESTADO DE RESULTADOS 

En consideración a la etapa de inducción en que se encuentra 
actualmente el B-10, no se establece la actualización de todos los conceptos 
componentes del estado de resultados. Por consiguiente, el resultado neto 
del periodo reflejado en el estado de resultados debe actualizarse como parte 
de la actualización de los conceptos integrantes del capital contable, al hacer 
su incorporación en el balance. 

ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS. 

El capital contable objeto de actualización será el de la entidad 
tenedora, que es el que figura como tal en el balance consolidado. 

El costo integral de financiamiento se determinará con base en las 
cifras consolidadas del periodo de sus componentes: intereses, fluctuaciones 
cambiarías y efectos monetarios, segregando, en su caso la porción que 
corresponda el interés minoritario de las subsidiarias en el efecto monetario 
patrimonial. 

Deberá revelarse en forma apropiada una síntesis de los efectos 
producidos con motivo de la actualización de los estados financieros del 
periodo, en el que se incluyan como mínimo los conceptos e importantes 
siguientes: 

- Actualización de activos y pasivos no monetarios, así como de sus costos, 
gastos e ingresos asociados. 
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-Actualización del capital contable. 

- Efecto monetarios. 

- Resultado por tenencia de los activos no monetarios. 

COMPATIBILIDAD CON LOS ESTADOS FINANCIEROS DE 
PERIODOS ANTERIORES. 

Para que los estados financieros sean más útiles deben poseer, entre 
otros, el atributo de ser comparables. 

Para eliminar el impacto de la inflación sobre la comparabilidad en los 
estados financieros que incluyen cifras de periodós anteriores, es necesario 
reexpresar dichas cifras a pesos de poder adquisitivo de la fecha de los 
estados financieros del último periodo. 

Para lograr adecuadamente la comparabilidad mencionada se deben 
presentar los estados financieros de periodos anteriores con sus cifras 
reexpresadas. 

Al respecto, dentro del proceso evolutivo de los normas relativas a la 
inflación, tambien es aceptable que, por ahora, se revele en notas a los 
estados financieros como mínimo lo siguiente: 

- El incremento en el Índice Nacional de Precios al Consumidor asociado a 
cada fecha de los balances generales y a cada periodo de los estados de 
resultados que se presenten en los estados financieros para fines de 
com parabilidad. 

-Revelar al menos los siguientes rubros a pesos de poder adquisitivo : 

A pesos promedio. 
-Ventas netas. 
- Utilidad de operación. 
- Utilidad ( pérdida) neta. 

A pesos de cierre. 
- Activos totales. 
-Capital contable. 
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En el tercer documento de adecuaciones estas comprenden los aspectos 
relativos a : 

- Expresión de los estados financieros en pesos de un mismo poder 
adquisitivo. 
- Presentación de los conceptos del capital contable en el balance general. 
- Comparabilidad de los estados financieros en el tiempo. 
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CASO PRACTICO. 

Sistema de niveles de precios. 

La Compañía X presentó el siguiente balance general al 31 de 
diciembre de 1995 ó 1 de enero de 1996 en el que prevalecía un índice de 
precios de 130. 

Activo. 
Efectivo y Ctas. por cobrar 

. Inventarios 

Total activo 

Pasivo. 
Ctas. por pagar 

Capital Contable. 
Capital social 
Utilid. Retenidas 

Total pasivo y capital. 

$3,150,000.00 
$ 650,000.00 

$4,160,000.00 . 

$ 910,000.00 

$1 ,300,000. 00 
$1,950,000.00 

$4,160,000.00 

Información relevante relacionada con las operaciones de 1996 y 1997 

1996 
Indice de 
Precios 

Ventas 140 
Compras 130 

140 
Gtos. de 
operación 140 

Dividendos 
decretados 150 

Importe 

4,200,000.00 
1,950,000.00 

700,000.00 

1,120,000.00 

200,000.00 

1997 
Indice de 
Precios Importe 

150 5,300,000.00 
150 3,000,000.00 
180 500,000.00 

150 1,200,000.00 

180 400,000.00 

A principios de 1996 el índice de precios era de 130. El índice promedio 
durante 1996 fue de 140 y de 150 al final de 1996. 
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El índice promedio de precios durante 1997 fue de 150 y de 180 al final 
de 1998. 

Se presentan los balances generales de tipo convencional al 31 de 
diciembre de 1996 y 31 de diciembre de 1997. 

Activo. 1996 1997 
Efectivo y 
Ctas. por cobrar 3,680,000.00 3,980,000.00 

Inventarios 700,000.00 700,000.00 

Total 4,380,000.00 4,680,000.00 

Pasivo y Cap. Contable. 

Ctas. por pagar 850,000.00 950,000.00 

Capital social 1,300,000.00 1,300,000.00 
Util. Retenida 2,230,000.00 2,430,000.00 

Total. 4,380,000.00 4,680,000.00 

Los estados de resultados convencionales para 1996 y 1997. 

1996 

Ventas 4,200,000.00 
Costo de ventas 2,600,000.00 
Utilidad Bruta 1,600,000.00 

Gastos de operación 1,120,000.00 
Utilidad 480,000.00 

1) Utilidad o pérdida monetaria para 1996 

Efectivo 
Ctas. por pag. 
Posición 
Monetaria in. 

$3,510,000.00 
910,000.00 

$2,600,000.00 

1997 

5,300,000.00 
3,500,000.00 
1,800,000.00 

1 ,200,000. 00 
600,000.00 
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Partidas que afecta actualizada 
Ventas 4,200,000 150/140 4,500,000 
Compras(1,950,000) 150/130 (2,250,000) 

(700,000) 150/140 (750,000) 
Gastos (1,120,000) 150/140 (1,200,000) 
Dividendos ( 200,000) 150/150 (200,000) 

230,000 100,000 
2,600,000 3,000,000 
2,830,000 3,100,000 

Resultado posición monetaria (270,000) 

2) Conversión de la utilidad o pérdida monetaria a índices de 1997. 

270,000 * 180/150= (324,000) 
3) Estado de resultados de 1996 ajustado a índices de 1997 

Ventas 4,200,000 180/140 
Costo de 
ventas 
i. inicial 
Compras 

i. final 

Utilidad· 
bruta 

650,000 
1,950,000 

700,000 
700,000 

180/130 
180/130 
180/140 
180/140 

Gtos. de oper. 1,120,000 180/140 

Utilidad 
Resultado posición monetaria 
Utilidad del ejercicio 

actualizado 
5,400,000 

900,000 
2,700,000 

900,000 
900,000 

3,600,000 

1,800,000 
(1,440,000) 

360,000 
(324,000) 

36,000 

4) Balance general de 1996 ajustado a índices de 1997 
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Activo 
actualizado 

Efectivo 
Y ctas. por cobrar 3,680,000 180/150 4,416,000 

Inventarios 700,000 180/140 900,000 
5,316,000 

Pasivo 

Ctas. por pagar 850,000 180/150 1,020,000 

Capital social 1,300,000 180/130 1,800,000 
Utilid. Retenida 1,950,000 180/130 2,700,000 
Dividendo 200,000 180/150 (240,000) 
Utilid. Del ejercicio 36,000 36,000 

5,316,000 
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ESTADO DE CAMBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA. 
BOLETIN B-12. 

OBJETIVOS DEL ESTADO. 

Es proporcionar información relevante y condensada relativa a un 
periodo determinado, para que los usuarios de los estados financieros tengan 
elementos adicionales a los proporcionados por los otros estados financieros 
para: 

a) Evaluar la capacidad de la empresa para generar recursos. 

b) Conocer y evaluar las razones de las diferencias entre la utilidad neta y los 
recursos generados o utilizados por la operación. 

e) Evaluar la capacidad de la empresa para cumplir con sus obligaciones, para 
pagar dividendos, y en su caso, para anticipar la necesidad de obtener 
financiamiento. 

d) Evaluar los cambios experimentados en la situación financiera de la 
empresa derivados de transacciones de inversión y financiamiento ocurridos 
durante el periodo. 

El estado de cambios en la situación financiera es el estado financiero 
básico que muestrá en pesos constantes los recursos generados o utilizados 
en la operación, los cambios principales ocurridos en la estructura financiera 
de la entidad y su reflejo final en el efectivo e inversiones temporales a través 
de un periodo determinado. 

" Pesos constantes ", representa pesos de poder adquisitivo a la fecha del 
balance general. 

Por generación o uso de recursos deberá entenderse el cambio en pesos 
constantes en las diferentes partidas del balance general, que se derivan de o 
inciden en el efectivo. En el caso de las partidas monetarias este cambio 
comprende ·¡¡¡ variación en pesos nominales más o menos su efecto 
monetario. 
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Las actividades de financiamiento incluyen la obtención de recursos de 
los accionistas y el reembolso o pago de los beneficios derivados de su 
inversión : los préstamos recibidos y su liquidación y la obtención y pago de 
otros recursos obtenidos mediante operaciones a corto y largo plazo. 

Las actividades de inversión incluyen el otorgamiento y cobro de prestamos, 
la compra y venta de deudas, de instrumentos de capital, de inmuebles, 
maquinaria y equipo y de otros activos produ~tivos distintos de aquéllos que 
son considerados como inventarios de la empresa . 

Las actividades de operacwn generalmente están relacionadas con la 
producción y distribución de bienes y prestación de servicio. Normalmente 
las actividades de operación están relacionadas con transacciones y otros 
eventos que tienen efectos en la determinación de la utilidad neta y/o con 
aquellas actividades que se traducen en movimientos de los saldos de las 
cuentas directamente relacionadas con la operación de la entidad y que no 
quedan enmarcadas en las actividades de financiamiento o de inversión antes 
definidas. 

Estructura ge¡;teral del Estado. 

Para poder proporcionar una visión de conjunto de los cambios en la 
situación financiera, el estado debe mostrar la modificación registrada, en 
pesos constantes, en cada uno de los principales rubros que la integran; los 
cuales, conjuntamente con.el resultado del periodo, determinan el cambio de 
los recursos de la entidad durante un periodo determinado. 

Este estado vincula el resultado neto de la gestión con el cambio en la 
estructura financiera y con el reflejo de todo ello en el incremento o 
decremento del efectivo y de las inversiones temporales durante el periodo. 

Los recursos se generan y/o utilizan en tres áreas principales : 

a) Dentro del curso de sus operaciones. 
b) Como consecuencia de los financiamientos obtenidos y de la amortización 
real de los mismos, tanto a corto como a largo plazo . 
e) En función de inversiones y/o desinversiones efectuadas . 
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Los recursos generados o utilizados durante el periodo se deberán clasificar 
para fines del presente estado en: 

a) De operación. 
b) De financiamiento. 
e) De inversión. 

Método para la elaboración. 

Primero se debe determinar la variación que existió en el ejercicio, tanto 
de inversiones temporales, como de efectivo. 
El siguiente paso es determinar también, las variaciones que hubo 
durante el ejercicio en el balance general, comparando el balance inicial 
con el final; exceptuando las del primer punto. 
Se determina el importe generado de todos los recursos, por la 
operac10n efectuada (se incluyen activo y pasivo circulante, 
relacionadas con la operación.) 
Con las encontradas en el activo y pasivo. circulante que no se 
relacionan con la operación, se obtienen las actividades de inversión y 
las financieras (por separado cada una). 
Al resultado que da de sumar los recursos generados por la operación 
más las actividades financieras menos las de inversión debe ser igual a 
la variación del efectivo con las inversiones temporales. 
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PROCESO CONTABLE EN LA OBRA PRJV ADA 

Apreciación General de una Constructora y Organización de la misma 

ANTECEDENTES 

Las empresas constructoras se justifican ante la sociedad porque realizan 
obras necesarias como casas. edificios. escuelas, carreteras, puentes. presas y 
puertos, entre otras. Gobierno o empresas privadas. 

Hasta el año de 1981 todas las constructoras tenían un régimen especial 
para el pago de sus impuestos. que consistía en un porcentaje sobre el total de sus 
ingresos, en el año de 1982. desaparece el régimen especial y ya todas las 
constructoras requieren de una contabilidad completa para determinar costos y 
gastos deducibles y así estar en condiciones de cumplir con sus obligaciones 
fiscales. Como son la Ley dellmpuesto sobre la Renta y su reglamento, la Ley del 
Impuesto al Valor Agregado y su reglamento. el Código Fiscal de la Federación y 
su reglamento, etc. 

Asignación de obra 

Una vez ganado el concurso de obra privada y asignada la obra. por regla 
general. se sigue la siguiente secuencia: 

l. Garantizar la terminación de la obra. Se tramita una fianza con una 
afianzadora por el 10% del monto contratado y se paga una prima del 1% del 
monto garantizado. 

2. Se recibe. un anticipo de entre un 20 y un 30% dependiendo del monto 
de la obra, el cual es empleado para realizar la obra en cuestión. El importe del 
anticipo se irá deduciendo conforme se vayan pagando las estimaciones. 

3. Conforme a\'anzan los trabajos se presentan las estimaciones. anexando 
la factura correspondiente. Por la obra terminada se elabora una relación de los 
trabajos realizados. que se denomina estimación. para su cobro. según lo 
estipulado en el presupuesto que se presentó al concurso en donde le fue asignado 
el contrato. 

4. Cobro de la estimación. A su presentación se recibe un contrarrecibo 
que, posteriormente. es pagado con cheque a nombre de la empresa constructora. 

5. Cuando los costos prcsupucstales se deben incrementar. se les autoriza 
un escalamiento en los precios. Los costos presupuestales se refieren al costo que 
originalmente se con\'ino. pero como es común que éstos se deban incrementar 
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debido a la inflación que sufre el país. se formula nuevo convenio para actualizar 
los costos, lo que origina un escalamiento en los precios. 

Forma de operar 

Las grandes constructoras se encuentran ubicadas en la Ciudad de México 
o en las capitales de los estados, tienen obra en el interior de la República y todas 
realizan su trabajo en base a un proyecto con el presupuesto autorizado y 
colocando a uno o varios ingenieros en la obra (según la importancia de la misma) 
a los que se les llama residentes de obra; éste forma sus cuadrillas de trabajo y 
solicita el material y maquinaria que requiere. 

En ocasiones, una constructora subcontrata, parcialmente, con otras 
contratistas parte de la obra, por así convenir a sus intereses. 

Existen tres formas de contratar la obra privada: a) a precio alzado, b) por 
administración y e) a precios unitarios. que consisten en lo siguiente: 

a) A precio alzado.- Se compromete el contratista a terminar la obra en un 
periodo determinado a un precio previamente estipulado, aportando los materiales 
y la mano de obra, y la persona que ordena el trabajo tiene el compromiso de pagar 
los anticipos y los avances de obra en las fechas convenidas, por lo que en este 
contrato el contratista se protege inflando sus costos para poder contrarrestar 
efectos de inflación que pudiera perjudicar la utilidad a realizar. 

b) Por administración.- Se conviene que el contratista presentará notas, 
facturas, nóminas y/o recibos de honorarios, cargando un porcentaje por 
administración de obra, que deberá cubrir el contratante que ordena la obra. 

e) A precios unitarios.- Consiste en presentar un presupuesto con todos los 
conceptos de obra a ejecutarse con su respectiva cuantificación por unidad de 
medida, a los cuales corresponderá un precio unitario. los cuales estarán sujetos a 
ajustes por inflación, llamados en el medio escalatorio, y la obra se va pagando de 
acuerdo a su avance real soportado este por las estimaciones presentadas. 

Operación administrativa 

Las oficinas centrales se encuentran ubicadas. generalmente. donde se 
encuentra el domicilio fiscal de la constructora. controlándose aquí las operaciones 
de ingreso, pagos, compras. contabilidad. contratación de personal. etc.; si las 
obras son pequeñas. éstas se manejan con un fondo de caja chica. 

Si la obra es de importancia, las oficinas centrales requieren de auxiliares 
de otras oficinas que se encuentran ubicadas en las obras o cerca de ellas. por el 
tiempo que éstas se lleven a cabo, las cuales manejan. independientemente, cobros, 
pagos. compras. etc. y registros contables que deberán consolidarse con la 
contabilidad central de la empresa. 
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El avance tecnológico de este siglo ha hecho que las obras de construcción 
se vean beneficiadas para construir mejores carreteras en un período más corto. así 
como grandes y mejores puertos y puentes. Podemos enumerar una gran cantidad 
de maquinaria que se utiliza en la construcción, como son los trascavos. tractores. 
grúas, perforadores, compresoras, etc. 

Todas estas peculiaridades más las impuestas por las leyes que norman las 
constructoras. hacen una contabilidad especial, que nos proponemos describir en 
los próximos capítulos. 

También es importante el control pormenorizado del costo de la obra que 
se ve incrementado por materiales, mano de obra y gastos indirectos. que el 
administrador, por regla general. requiere de conocer por obra. aun para el pago de 
sus impuestos. 

La importancia de la industria de la construcción está en la gran cantidad de 
fuentes de trabajo que genera y en las obras que realiza en beneficio del país. 

El buen control del presupuesto por programas va a permitir marcar la ruta 
crítica que se puede señalar en una gráfica formulando lo programado y 
comparándolo c,9ntra lo alcanzado. 

Estas gn\ficas, para efectos de administración. van a-permitir hacer la 
presentación del avance de obra realizada. 

ORGANIZACIÓN 

Como cualquier compañia. la organización que se adopte es muy variable. 
ya que depende de las características de cada una. su tamaño y las operaciones que 
realice. 

Sin embargo. el siguiente organigrama, conformado para una constructora 
de término medio. permite dar una idea de las funciones y jerarquías que deben 
existir en una constructora. conformando dos núcleos independientes que son 
dirigidos por el administrador único. Todos los puestos aquí señalados permiten 
detem1inar las obligaciones y funciones de cada puesto para evitar duplicidad de 
actividades y así cumplir con lo que la teoría administrativa señala cuando se está 
organizando una empresa. 

No queriendo conl(mnar una práctica administr,ativa, sí podemos señalar 
que. después de planear el organigrama. se puede elaborar el manual de 
organización. 

La asamblea de accionistas es el órgano de máxima autoridad y de toma de 
decisiones, asesorada y controlada por un comisario. de acuerdo a la Ley de 
Sociedades Mercantiles. 

.. 
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El administrador único o consejo de administración reporta a la asamblea 
de accionistas, y es conveniente que los resultados expresados en los estados 
financieros sean auditados y dictaminados por un auditor externo que sirvan para 
fines fiscales, por lo que se presenta en el organigrama en forma de asesoría para el 
administrador único, al igual que el asesor jurídico, que deberá resolver los 
problemas legales que se le presenten a la compañía. 

El gerente operativo deberá reportar al administrador único, teniendo bajo 
su control a los ingenieros residentes (tantos como fuera necesario), que a su vez 
se auxilian, por lo general. de un sobrestante que controla al' personal y los 
servicios generales de la obra. En ocasiones, de acuerdo a la importancia de la 
construcción a realizar, se habilita una oficina administrativa, que reporta 
directamente al gerente administrativo.· 

De acuerdo a la envergadura de la empresa, si ésta es grande. la 
constructora deberá incluir. para un mejor control interno un departamento de 
auditoría interna, que reporte directamente al administrador único. 

El gerente administrativo deberá reportar al administrador único las 
funciones de registros de operaciones (contabilidad), cobros, pagos. cotizaciones. 
mantenimiento, vigilancia e inventarios, por lo que, cuando menos, deberá contar 
con los departamentos de contabilidad. servicios generales y caja. 

Disposiciones Legales y Fiscales 
INTRODUCCIÓN 

La forma que adopte una constructora para funcionar como tal, puede ser 
cualquiera que las leyes de carácter mercantil autorizan; específicamente la Ley 
General de Sociedades Mercantiles permite constituirse como: 

* Sociedad en Nombre Colectivo 
* Sociedad en Comandita Simple 
* Sociedad de Responsabilidad Limitada 
* Sociedad Anónima 
* Sociedad en Comandita por Acciones y 
* Sociedad Cooperativa. 

Las constructoras constituidas como sociedad anónima requieren cumplir 
con todas las disposiciones de carácter legal que las leyes señalan y que se 
encuentran reguladas por la Ley General de Sociedades Mercantiles. 

Como persona fisica con actividades empresariales, será responsable 
directamente ante terceros por los compromisos y obligaciones en que incurra al 
prestar sus servicios como constructor. 

En ambos casos, tendrá que cumplir con: 
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* Ley del Impuesto al Valor Agregado y su Reglamento 
* Ley del Impuesto sobre la Renta y su Reglamento 
* Código Fiscal de la Federación y su Reglamento 
* Ley del Seguro Social 
*Ley del Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda para los trabajadores 
y, particularmente. con la 
* Ley de Obras Públicas. 

Requisitos de Funcionamiento 

Para que una constructora funcione, deberá cumplir con los siguientes 
puntos: 

l. Constituirse como sociedad o asociación. (Generalmente el notario 
gestiona el permiso ante la Secretaría de Relaciones Exteriores correspondiente. 
posteriormente, protocoliza el acta constitutiva. Y el mismo notario tramita el 
Registro PíÍblico de la Propiedad, Sección Comercio.) 

2. Tanto para una sociedad como para una persona física, se seguirán los 
siguientes pasos: 

a) Inscripción ante el Registro Federal de Contribuyentes. 
b) Solicitud y obtención de licencia sanitaria de la Secretaría de Salud. sólo 
en el caso en que la constructora fabrique algún material. 
e) Inscripción a la Cámara Nacional de la Industria de la Construcción 
(opcional). 
d) Registro en el SlEM (Sistema Empresarial Mexicano). 
e) Inscripción patronal y de todos los trabajadores al Instituto Mexicano del 
Seguro Social. 
f) Aviso patronal allnstituto del Fondo Nacional de la Vivienda a los 
Trabajadores. 

Pagos Fiscales 

Impuestos: 

a) Impuesto Sobre la Renta.- Declaración anual por las utilidades que 
resultarán después de disminuir a los ingresos. los costos y gastos en que se 
incurran, de acuerdo a la Ley dellmpuesto sobre la Renta, aplicando la tasa del 
34% sobre el resultado fiscal. Declaraciones trimestrales cuando el ingreso del año 
anterior sea inferior a $9'694. 778.00 o mensuales cuando el importe de los 
ingresos del año anterior excedan el importe de$ 9'694, 778.00 (vigencia 1997) y 
los pagos que por retenciones tengan obligación de efectuar, como son anticipos 
del impuesto sobre la Renta. impuestos sobre productos del trabajo. 10% de 
Retención sobre erogaciones de honorarios y arrendamiento (solo para personas 
morales). 

.•. 
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b) Impuesto al Valor Agregado.- Este impuesto se causa sobre el total de 
ingresos, compensándose con el Impuesto al Valor Acreditable, para determinar el 
importe a pagar al fisco o el salario a favor de la empresa. 

e) 1.8% del impuesto al activo. 

Cuotas: 

a) Instituto Mexicano del Seguro Social.- Por contribuciones obrero
patronales con pagos mensuales. Incluye riesgo de trabajo, guarderías, 
enfermedades y maternidad. invalidez y vida, cesantía en edad avanzada y vejez 

b) Aportaciones al INFONAVIT (Instituto del Fondo Nacional de la· 
Vivienda para los Trabajadores). 5% sobre salarios integrados. Pagos bimes-trales 

e) Aportaciones al FONDO DE RETIRO C y V, 2% sobre salarios 
integrados. Pagos bimestrales. 

Derechos: 

Existe el artículo 16-A en la Ley dellmpuesto Sobre la Renta y el 12-B en 
el Reglamento de la misma Ley que, específicamente. se aplican a las 
constructoras, y que transcribimos a continuación: 

Art. 16-A. "Los contribuyentes que celebren contratos de obra inmueble. 
considerarán acumulables los ingresos provenientes de dichos contratos, en la 
fecha en que las estimaciones por obra ejecutada, sean autorizadas o aprobadas 
para que proceda su cobro. Los contribuyentes que celebren otros contratos de 
obra en los que se obliguen a ejecutar dicha obra conforme a un plano, diseño o 
presupuesto, considerarán que obtienen los ingresos en la fecha en que las 
estimaciones por obra ejecutada, sean autorizadas o aprobadas para que proceda a 
su cobro, o en los casos en que no estén obligados a presentarlas o la periocidad de 
su presentación sea mayor a tres meses. considerarán ingresos acumulables al 
aYance trimestral en la ejecución o fabricación de los bienes a que se refiere la 
obra. Los ingresos acumulables por contratos de obra a que se refiere este párrafo, 
se disminuirán con la parte de los anticipos, depósitos, garantías o pagos por 
cualquier otro concepto, que se hubiera acumulado con anterioridad y que se 
amortice contra la estimación o avance. 

"Los contribuyentes a que se refiere el párrafo anterior considerarán 
ingresos acumulables, además de los señalados en el mismo, cualquier pago 
recibido en efectivo. bienes o servicios. ya sea por concepto de anticipo, depósito o 
garantías de cumplimiento de cualquier obligación, entre otros". 
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Art. 12-B. "Para los efectos del artículo 16-A de la Ley, se considera 
autorizada o aprobada una estimación en la fecha en que el residente de 
supervisión o la persona facultada por el cliente para efectuar la supervisión del 
a\,ance de la obra, firme de conformidad dicha estimación". 

CATALOGO DE CUENTAS 

OPERACIONES PRINCI!'ALES DE CONTROL ADMINISTRATIVO Y REGISTRO 
CONTABLE 

INTRODUCCIÓN 

El principal objetivo del presente trabajo es dar un ejemplo práctico 
del registro contable correcto de las operaciones de una constructora. en virtud de 
las características que le son únicas. dado su control administrativo y las 
disposiciones de carácter fiscal que le son inherentes. 

1 . Contratación: 

Una vez ganado el concurso y asignada la obra, se firma el contrato 
que formaliza el acuerdo entre el particular y la constructora. 

En términos generales. los contratos incluyen declaraciones de ambas partes 
acerca de la personalidad jurídica que ostentan, la fecha en que el particular 
autorizó el presupuesto. monto del contrato. si la obra fue otorgada mediante 
asignación o por concurso. la capacidad jurídica del contratista. y otros. 

En sus cláusulas se señalarán: 

a) Objeto del contrato 
b) Monto del contrato 
e) Plazo de ejecución 
d) Sanciones por incumplimiento del programa 
e) Deducciones al contratista 
f) Anticipos 
g) Fianzas ~ garantías dd cumplimiento del contrato 
h) Forma de pago 
i) Rescisión del contrato 
j) .lurisdicci,·,n del contrato 
k) Generales de los contratistas 

Después de firmado el contrato. supongamos que se logra uno por 
$100,000.00 más l. V.A .. según lo indicamos en asignación de obra. en el Capítulo 
l. Es recomendable que se registre la operación en cuentas de orden con el asiento 
Núm. 1: 
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DEBE HABER Contratos asignados. Obra X$115,000.00 Asignación de 
contratos, Obra X$115,000.00Registro del contrato de la Obra X.2. Fianzas por 
garantía de terminación de obra 

A la asignación del contrato se debe presentar fianza, según lo señalado en 
el Punto 1 del capitulo 1, por el 10% del monto de contrato, que garantice la 
terminación de la obra, por lo que se hace contrato·con una afianzadora. Ejemplo: 
Se otorga fianza a la constructora, pagándole un importe de 1,000.00 más l. V .A. El 
asiento Núm. 2 quedaría como sigue: 

DEBE HABER Costo de obras, Obra X$1,000.00Fianzasi.V.A. Acreditable$ 
150.00 Bancos$!, 150.00Registro del pago de fianzas de la Obra X 
3. Elaboración de obra 

De acuerdo a lo mencionado en el Punto 2 del Capítulo 1, por lo general se 
recibe un anticipo de la obra que se va a realizar. Consideremos, para nuestro 
ejemplo, que se recibe un 20% del valor total de la misma, lo que daría lugar a 
formular el asiento Núm. 3: 

DEBE HABER Bancos$23.000.00Anticipos de obra, Obra X 
$20,000.00I.V.A. trasladado 3,000.00Depósito del anticipo de la Obra X 

El artículo 16-A, 2o. párrafo, de la Ley del Impuesto Sobre la Renta. dice 
que se consideran ingresos acumulables los anticipos recibidos. 

De este párrafo podemos determinar que para este impuesto. los anticipos 
de obra se acumulan cuando se cobran. 

En consecuencia, se realiza la obra, lo que genera un control administrativo 
de pago de materiales y mano de obra v un registro contable de las operaciones, 
que se aplicaría de la siguiente forma: 

a) Suponiendo que se compraron materiales por $10,000.00 más I.V.A., 
haríamos el asiento Núm. 4 como sigue: 

DEBE HABER Costo de obras. Obra X$10,000.00Materiales I.V.A. 
Acreditable 1,500.00 Bancos 11.500.00Registro de la factura Núm._ por 
compra de ma-
teriales para la Obra X. 

b) Suponiendo un pago de mano de obra por $5,000.00 con retenciones de 
$500.00 por I.S.P.T. y $200.00 de Seguro Social, el asiento Núm. 5 quedaría como 
sigue: 
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DEBE HABER Costo de obras, Obra X$5,000.00Salarioslmpuestos por pagar 
I.S.P.T. 500.00 Acreedores Diversos !.M.S.S. 200.00Bancos 
4.300.00Pago de mano de obra de la Obra X 
4. Presentación de estimaciones 

De acuerdo al Punto 3 del Capítulo 1, se formula estimación que comprende 
trabajos ejecutados y la carátula de la misma. 

Ejemplo de formato de estimación: 

a) Encabezado: 
-Nombre de la dependencia y/o Secretaría de Estado con la que se está 
realizando la obra 
- Obra que se está realizando 
- Nombre del contratista 
- Período de la estimación 
-Número de estimación 
-Número de hoja 
- Número de contrato 
- Valor del contrato 

b) Cuerpo del formato: 
- Número de partida 
-Concepto 
-Unidad 
- Precio unitario 
-Cantidad de obra. subdividido en: contratado. estimado y acumulado 
-Importe. subdividido en estimación y acumulado 

Carátula de la estimación: 
a) Encabezado: 
-Nombre de la dependencia y/o Secretaría de Estado. 

b) Cuerpo de la carátula: 
- Datos del contratista 
- Valor del certificado 
- Estado de cuenta del contrato 
-Autorización 
-Recibo 

Una vez presentada la estimación. y considerando que fue como sigue: 

DEBE HABER Importe de los trabajos ejecutados$20.000.00Menos: 
Deducciones20% Anticipo 4.000.00 15% I.V.A. sobre anticipo 600.00 
4.600.00 Sub-total$15,400.00 15% l. V.A. 3,000.00 Importe neto a liquidar 
del certificado$18.400.00 
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El asiento Núm. 6 quedaría de la siguiente forma: 

DEBE HABER Estimaciones por cobrar, Obra X$23,000.00Asignación de 
contratos, Obra X 23,000.00Ingresos por cobrar, Obra X 20,000.00 I.V.A. por 
causar, Obra X 3,000.00Contratos asignados, Obra X 23,000.00 
Registro de la presentación de la estimación Núm. __ de la Obra X. 

Una vez que la estimación sea autorizada o aprobada para su cobro (según 
artículos 16-A>de la Ley del Impuesto Sobre la Renta y 12-B del Reglamento de la 
misma), se elaboraría el asiento Núm. 7, como sigue: 

DEBE HABER Anticipos de obra, Obra X 4,000.00l.V.A. trasladado 
600.00Ingresos por cobrar. Obra X 20,000.00I.V.A. por causar obra X 
3.000.00 Estimaciones por cobrar. Obra X$ 4,600.00 Ingresos por obra 
20.000.00 I.V.A. trasladado 3,000.00Por la autorización para cobro de la 
estimación 
Núm. de la obra X. 

En este momento ya se debe acumular el ingreso para el I.S.R. y para el 
l.V.A. aunque no se haya cobrado. 

5. Cobranza 

Siempre refiriéndonos a lo mencionado en el cap. 1, Punto 4. a la 
presentación de la estimación se recibe un contrarrecibo, con el cual se hace la 
cobranza con plazos que varían entre uno y seis meses y, en ocaciones, dichos 
plazos se atrasan más tiempo. La cobranza genera el siguiente asiento Núm. 8 

DEBE HABER Bancos$ 18.400.00 
18.400.00Cobro de la estimación Núm. 

6. Escalatorias 

Estimaciones por cobrar. Obra X$ 
de la Obra X 

Conforme al Punto 5 del Capitulo I, es común que los precios 
estimados en el presupuesto que originó el contrato deberán ser modificados. a la 
inflación a que se ven sometidos los costos de obra. 

Para el pago de la diferencia en los precios se solicita escalación (siempre 
que el aumento sea mayor al 5%: en caso contrario, lo absorbe la contratista). Por 
lo general, se presentan estimaciones por separado, una por el contrato original y 
otra por la escalatoria. 

El registro contable de la autorización de escalación es similar al registro 
del contrato. 
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El asiento contable que originan las estimaciones por escalación es similar 
al que procede por la presentación de una estimación normal. 

Contratos asignados Asignación de contratos 1) 115,00023,000 (66) 
23,000115,000 (1 

Costo de obras I.V.A. Acreditable 
2) 1 ,0002) 1504) 1 0,0004) 1 ,5005) 5,000 

Bancos Anticipos de obra 
3) 23,000 1, !50 (27) 4,000 20,000 (38) 18,400 
11,500 (4 4,300 (5 

I.V.A. traslados Impuestos por pagar 
6) 6003,000 (3 500 (53,000 (7 

Acreedores diversos Estimaciones por cobrar 
200 (56) 23'000 4'600 (718'400 (8 

Ingresos por cobrar I.V.A. por causar 
. 20,000 (6 7) 3'000 3'000 (67) 20,000 Ingresos 
por obra 
20'000 (7 

1 V. Sistemas Computarizados 

INTRODUCCIÓN 

La tecnología moderna hace necesario, como instrumento de trabajo. un 
sistema de cómputo para cualquier constructora ya que es utilizable en los sistemas 
de contabilidad y también para formular los presupuestos que se presentan en los 
concursos de obra: naturalmente, no todas las constructoras cuentan en la 
actualidad, con un sistema de computo pero la mayoría ya la manejan, lo que 
facilita y agiliza el registro contable que nos ocupa. 

Ventajas al utilizar un sistema de cómputo: 

El registro contable es más ágil y nos permite conocer. en forma 
automática, los registros en auxiliares de las cuentas colectivas. como son: 

-Fondos fijos de caja 
-Bancos 
- Estimaciones por cobrar 
- Funcionarios y empleados 
- Deudores diversos 
- Documentos por cobrar 
- Impuestos por pagar 
- Anticipos de obra 
- Proveedores 
-Acreedores diversos 
- Documentos por pagar 

··' 

r: 
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- Ingresos 'por obra 
- Ingresos por cobrar 
- Costo de obras, y 
- Gastos generales. 

Así mismo, se obtiene más rápidamente la balanza de comprobación y los 
estados financieros. 

Se adapta el catálogo de cuentas con los dígitos necesarios para que el 
capturista concentre la información de las pólizas en la computadora que procesa 
los datos, generando estados financieros de las cuentas auxiliares respectivas. 

El mismo sistema puede proporcionar nóminas, listas de raya. costos 
actualizados de obra, comparativos contra los presupuestos originales. factor de 
ajuste mensual, factor de actualización. valor actualizado de los activos. 

Por otro lado, los ingresos constantemente formulan presupuestos para 
concursar y lograr la asignación de una obra por lo que se puede alimentar el 
sistema con los costos unitarios, lo que permite, posteriormente, multiplicar por el 
número de unidades y obtener más rápido el presupuesto de la obra. 

ESQUEMA DEL SISTEMA DE COMPUTO 
PARA INFORMACIÓN CONTABLE 

Pólizas con 
Dígitos Claves 
de Acceso 

Archivo de 
Pólizas 

Registradas 

Sistema de 
Cómputo 

-Balanza de 
Comprobación 

Balance 
General 

Capturista 

Estado de 
Resultados 

Archivo de 
Pólizas por 

Registrar 

Auxiliares Inventarios 
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V. CATÁLOGO DE CUENTAS 

INTRODUCCIÓN 

El catálogo de cuenta que presentamos está estructurado de acuerdo 
a las características de las operaciones que realiza una constructora para procesar 
la información correspondiente (con computadora, máquina de registro mecánico o 
en forma manual), y generar los estados financieros de las operaciones que se 
realicen. 

El conocer y aplicarlos es importante para todas las personas que registren 
las operaciones contables. podemos sei\alar como cuentas exclusivas y/o 
especiales: Estimaciones por cobrar (activo). Anticipos de obra.l.V.A. por causar 
(pasivo), Ingresos por obra.lngresos por cobrar, Costo de obra (resultado), 
Contratos asignados (debe) y Asignación de contratos (haber), (cuentas de orden). 

Por esto, creell)OS conveniente marcar solamente una guia contabilizadora 
de estas cuentas, en la inteligencia de que el catálogo de cuentas, para su 
entendimiento y comprensión. debe tener una guia completa, sobre todo para el 
personal que ingresa y empieza a manejar catálogos de referencia. 

Nombre de las Cuentas 

Acti\·o 

10111 Circulante 
101 Fondos fijos de caja 
102 Bancos 
103 Inversiones en valores 
104 Estimaciones por cobrar 
105 Funcionarios y empleados 
106 Deudores di versos 
107 Deudores por cobrar 
108 Inventarios 
109 IV A Acreditable 
110 Anticipos dciiSR 

12 Fijo 
111 Terrenos 
122 Edilicios 
P' _J Maquinaria y Equipo 
124 Equipo de transpone 
p-_) Mobiliario y equipo de <llicina 

13 Otros acti\'(>S 
131 Depósitos en garamia 

14 Diferidos 
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141 
142 
143 
144 

2 
20 
201 
202 
203 
204 
205 
206 
207 
208 

22 
221 

301 
302 
303 
304 
305 

4 

401 
401.01 

402 
402.01 
403 
404 
405 

5 

501 
501.01 

501.01.01 

Gastos de organización 
Gastos de instalación 
Fianzas pagadas por anticipado 
Seguros pagados por anticipado 

Pasivo 
Circulante 
Impuestos por pagar 
PTU por pagar 
Anticipos de obra 
Proveedores 
Acreedores por pagar 
Documentos por pagar 
IV A trasladado 
IV A por causar 

Fijo 
Préstamos bancarios 

Capital 

Capital social fijo 
Capital social variable 
Reserva legal 
Resultados de ejercicios anteriores 
Resultados del ejercicio . 

Cuentas de resultados acreedores 

Ingresos por obra 

a 

Obra X. (Las obras se identifican con las claves 401.01 en 
adelante). 

Ingresos por cobrar 
Obra X. (Las obras se identifican igual que en Ingresos por obra). 
Utilidad en venta de activo fijo 
Productos financieros 
Otros ingresos 

Cuentas de resultados deudora 

Costo de obras. 
Obra X. (Las obras se identifican con las claves 501.01 en 

adelante). 

Materiales de Construcción 
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501.01.02 
501.01.03 
501.01.04 
501.01.05 
501.01.06 
501.01.07 
501.01.08 
501.01.09 
501.01.1 o 
501.01.11 
501.01.12 
501.01.13 
501.01.14 
501.01.15 
501.01.16 
501.01.17 
501.01.18 
501.01.19 
501.01.20 

502 

503 

503.01 
503.02 
503.03 
503.04 
503.05 
503.06 
503.07 
503.08 
503.09 
503.1 o 
503.11 
503.12 
503.13 
503.14 
503.15 
503.16 
503.17 
503.18 
503.19 
503.20 
503.21 
503.22 
503.23 

-Salarios 
Seguro Social 
INFONAVIT 
Destajistas 
Refacciones de maquinaria 
Reparación de maquinaria 
Depreciación de m'\quinaria y equipo 
Depreciación de equipo de transporte 
Alquiler de maquinaria y equipo 
Combustible y lubricantes 
Acarreos 
Fletes 
Seguros 
Fianzas 
Instituto de Capacitación para la Industria de la Construcción 
Inspección y vigilancia 
Obras y servicios de beneficio social 
No deducibles 
Diversos 

Costos de estudios y proyectos 

Gastos generales 

Sueldos 
Seguro social 
INFONAVIT 
Honorarios 
Rentas 
Combustibles y lubricantes 
Materiales de oficina 
Correo y telégrafos 
Teléfonos 
Luz y fuerza 
Pasajes 
Cuotas y subscripciones 
Viáticos 
Mantenimiento de oficina 
Mantenimiento de mobiliario y equipo de oficina 
Depreciacion de edificios 
Depreciacion de mobiliario y equipo de oficina 
Gastos de rcrresentación 
Intereses bancarios 
Comisiones y situaciones bancarias 
Donativos 
Impuestos y derechos varios 
Multas y recargos 
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503.24 
503.25 
503.26 

504 
505 
506 
507 
508 

6. 

601 
602 
603 
604 
605 
606 
607 

7. 

701 
702 

No deducibles 
Estimaciones para cuentas incobrables 
Diversos 

Pérdidas de ventas de activo fijo 
Gastos 
Otros gastos 
Impuestos sobre la renta 
Participación de utilidades 

Cuentas complementarias del activo 

Reserva para cuentas incobrables 
Depreciación acumulada de edificios 
Depreciación acumulada de maquinaria y equipo 
Depreciación acumulada de equipo de transporte 
Depreciación acumulada de mobiliario y equipo 
Amortización acumulada de gastos de organización 
Amortización acumulada de gastos de instalación 

Cuentas de orden 

Contratos asignados (debe) 
Asignación de contratos (haber) 

GUÍA CONTABILIZA DORA DE LAS CUENTAS ESPECIALES 

Estimaciones por cobrar 

Se carga por: Las estimaciones presentadas para su cobro (incluyendo 
l.V.A.) 

Se abona por: el cobro de las estimaciones. 

El saldo será siempre deudor y representa el importe de las estimaciones 
pendientes de cobro. 

Anticipos de obra 

Se carga por: Las amortizaciones de los mismos, que se descuentan en las 
estimaciones. 

Se abonan por: Los importes recibidos por este concepto al inicio de la 
obra. 

El saldo será siempre acreedor y representa el importe de los anticipos no 
amortizados. 
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l. V .A. por causar 

Se carga por: El importe deli.V.A. de las estimaciones, autorizados por 
su cobro. 

Se abona por: El importe del l. V.A. presentado para su cobro según las 
estimaciones. 

El saldo será siempre acreedor y representa el importe del IV A pendiente 
de autorizar para su cobro. 

Ingresos por obra 

Se carga por: el traspaso a pérdida y ganancia 

Se abonan por: el importe de los ingresos aprobados para su cobro o 
efectivamente cobrados, en el caso de la obra pública, y por los ingresos 
facturados, en el caso de obra privada. 

El saldo será siempre acreedor y representa el importe de los ingresos 
aprobados para su cobro o efectivamente percibidos. (Estos ingresos son 
acumulables para efectos del Impuesto sobre la Renta y del Impuesto al Valor 
Agregado). 

Ingresos por 'cobrar 

Se carga por: El importe de los ingresos autorizados para su cobro según 
las estimaciones, y el traspaso a pérdidas y ganancias. 

Se abono por: El importe de los ingresos presentados en la estimaciones para que 
su cobro sea autorizado. 

El saldo será siempre acreedor y representa el monto de los ingresos aún no 
autorizados para su cobro. (Estos no son acumulables para efectos de Impuestos 
sobre la Renta y del Impuesto al Valor Agregado). 

Costo de obra 

Se carga por: El monto de las erogaciones para realizar las obras 
Se abona por: El traspaso pérdida y ganancia. 

El saldo será siempre deudor y representa el importe de los gastos 
efectuados en las obras. 

Contratos asignados (Debe) 
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Se carga por: 
firmados para 

Se abona por: 

El monto total de los contratos (incluyendo IV A) ya 
realizar obras. 

El monto de las estimaciones presentadas para su cobro. 

El saldo será siempre deudor y representa la parte del o de los contratos por 
los que no se ha hecho obra. 

Aplicación de contratos (Haber) 

Se carga por: 
Se abona por: 

firmados para 

El monto de las estimaciones presentadas para su cobro 
El monto total de los contratos (incluyendo IV A) ya 

realizar obra. 

El saldo será siempre acreedor y representa la parte del o de los contratos 
por los que no se ha hecho obra. 

VI. ESTADOS FINANCIEROS 

El análisis e interpretación de los estados financieros de una empresa es el 
instrumento para formular el juicio o los juicios de quien está interpretando dichos 
estados. para saber la situación financiera que guardan los resultados obtenidos por 
la misma. 

En una constructora esto tiene mayor importancia porque se requ1ere. 
además de interpretarlos en la forma tradicional, de compararlos con los 
propuestos originales que se formularon al inicio de las obras. toda vez que son los 
generadores de la operaciones centrales de la empresa; la comparación de esto 
debe hacerse cada mes para evaluar los resultados y. en su caso, corregir las 
desviaciones que se pudieran presentar. amen. claro, de todos los otros análisis y 
juicios que un administrador debe considerar, como son: capital de trabajo, 
inversiones y gastos realizados, estrategia fiscal y utilidades obtenidas. 

Los estados proforma que presentamos a continuación están tomados de 
resultados reales de una empresa constructora, que esperamos ejemplifique el 
estudio de la materia la presentación de los mismos. 

De ellos se puede marcar principalmente, las siguientes cuentas: 

a) Balance general: 

l. Estimaciones por cobrar. Representan la obra ejecutada. estimado y no 
cobrada: se puede comparar con una cuenta de clientes. en la inteligencia de que su 
contracuenta son los ingresos por obra o por cobrar. y el IV A trasladado o por 
causar. 
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2. IV A. por causar. Se refiere al Impuesto al Valor Agregado que se deberá 
pagar por los ingresos por cobrar. cuando estos sean autorizados para su cobro. 

b) Estado de resultados: 

I. Ingresos por obra. En esta cuenta se registran los ingresos cobrados o 
autorizados para su cobro. 

2. 
2. Ingresos por cobrar. Se refiere a los ingresos aún no autorizados para su 

cobro, que tienen como contracuenta las estimaciones por cobrar. 

CONSTRUCTORA X S. A. DE C. V. 
Balance general al ___ de ___ de 19 

(En miles de pesos) 

ACTIVO 
Circulante 
Fondos fijos de caja $ l.OOOBancos I5,223Inversiones en valores 
7.542Estimación por cobrar $ 247.963Funcionarios y empleados 
117Deudores diversos 493 $ 
248,573 

Menos: 
Reserva para cuentas incobrables 
56 $24&.517 $272.282 
Fijo 
Maquinaria y equipo$ 
Depreciación acumulada 

85.502 
29.069 

Menos: 
$56.433 Equipo 

de transporte$ 36.X86 
Depreciación acumulada 
oficina$ 2.869 
Depreciación acumulada 
Otros activos 

Depósitos en garantía 
Diferido 

Gastos de organización $ 
Amortización acumulada 
6. 763Menos: · 
Amortización acumulada 
anticipado 
SUMA EL ACTIVO 

14.584 
Menos: 

22.302 niob. y equip. de 

124 

Menos: 
1.373 1.496 80.231 

4.213Menos: 
MI$ 3.572Gastos de instalación$ 

546. 6.217Fianzas pagadas por 
837 10,626 

$ 363,263 
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PASIVO 

Circulante: 

Impuestos por pagar$ 
5.440Proveedor 
21,562 $ 
Fijo 

Préstamo bancario 

CAPITAL 

6,714PTU por pagar 
31 ,O 1 OAcreedores diversos 
88,531 

150,000 $ 

1 ,529Anticipos de obra 
22,282IV A por causar 

238,531 

Capital social fijo$ 30,000Capital social variable 70,000Reserva legal 
4.000Resultado de ejercicios anteriores 12,354Resultado de ejercicios 
8.378 124,732 
SUMA EL PASIVO Y CAPITAL $ 363,263 

CONSTRUCTORA X, S.A. DE C.V. 
ESTADO DE RESULTADOS DEL PERIODO COMPRENDIDO 
DEL AL DE DE 19 
(En miles de pesos) 

Ingresos por obra $ 532,152 
1 ngresos por cobrar 215,620 

$ 747,772 

Menos: Costo de obra 613,173 

Utilidad bruta $ 134.599 

Menos: Gastos generales 119,366 

Utilidad de operación $ 15,233 

Menos: Impuestos Sobre la Renta $ 5,332 

Participación de utilidades 1,523 6,885 

Utilidad neta $ 8.3 78 
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CONTROL DE PRESUPUESTO POR PROGRAMAS 
PROGRAMAS METAS 

Programadas Alcanzadas Diferencia %PRESUPUESTOS 
Programado Ejercicio Diferencia % 

01 Programa XOll Proyecto X 
o 111 Sub Proyecto X 
o 112 Proyecto X 
012 Proyecto Y 
0121 Sub Proyecto X 
0122 Sub Proyecto Y 
02 Programa Y 
021 Proyecto X 
0211 Sub Proyecto X 
0212 Sub Proyecto Y 

CONSTRUCTORA X. S.A. DE C.V. 
ORGANIGRAMA 

Figura No.l 

ASAMBLEA DE ACCIONISTAS---------
- COMISARIO 

ADMINISTRADOR ÚNICO 

AUDITO RI A EXTERNA -----------------------------------------------------------------
ASESOR JURÍDICO 

GERENTE 
GERENTE 

OPERATIVO 
ADMINISTRATIVO 
RESIDENTE DE OBRA RESIDENTE DE OBRA 

JEFES DE SERVICIOS CAJA 
CONTA-

AUDITORIA BILIDAD 
OFICINAS GENERALES 
SOBRESTANTE SOBRESTANTE INTERNA 

PERSONAL SERVICIOS PERSONAL SERVICIOS 

.¡ 
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GENERALES 
MANTEN!- VIGI-

CEN MIENTO LANCIA 

Y FOTO-

GENERALES 

ALMA- MAQUI- VIGI- ALMA- MAQUI- VIGI-
COPIADO 

ALMA-

CEN NARIA Y LANCIA · CEN NARIA Y LANCIA 
EQUIPO EQUIPO 
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ETAPAS EN DEL PROCESO DE OBRA PRIVADA CASA IIAiliTACIÓN TIPO RESIDENCIAL MEDIO 228.00 M2 TERRENO 250.00 M2 

ETAPAS OPERACION CUENTAS CLASIFICACION REGISTRO 
COMERCIAL DE CUENT. S CONTABLE 

DEBE HABER 
1.- Contratoción del proyecto Contratación Bancos Activo circulante 7,500.00 

1 ngresos proyectos Resultados 6,52 l. 75 
IVA por pagar Pasivo circulante 978.25 

2.- Ejecución del proyecto, presupuesto Contratacion Costo de proyectos Resultados 6,000.00 
y programa de obra de servicios l3ancos Activo circulante 6,000.00 

3.- Entrega del proyecto Liquidacion Bancos Activo circulante 7,500.00 
IV A por pagar Pasivo circulante 978.25 
lngr~sos por proyectos Resultados 6.521.75 

4.- Presupuesto y p10grama de obra Constratación Costo de proyectos Resultados 2.000.00 
de servicios Bancos Activo circulante 2,000.00 

5.- Contratación de obra anhc1po Contratación AntiCIpo clientes Pastvo circulante 130.434.78 
1 V A por pagar Pasi\'O circulante 19,565.21 
Bancos Activo circulante 150,000.00 

5a-fianzas y seguros Compra Costo de obra Resultados 1,200.00 
IV A acreditable 1 ctivo circulante 180.00 

Bancos Activo circulante 1,380.00 
6.· Licencias y pem1isos Tramite Costo de obra Resultados 969.75 

Bancos Activo Circulante 969.75 

• Obras Públicas 

• >Alineamiento y número oficial 

• >Licencia de constmcción 
7.- e ontratación de sen·icio de agua Contratación Costo de obra Resultados 4,559.00 

Bancos Acti\·o circulante 4,559.00 
8.- Registro patronal ante IMSS Trámite 
9.- Contrato colectiYo de trabajo (Sindic.) Contratación Costo de obra Resultados 400.00 

Bancos Activo circulante 400.00 
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ETAPAS OPERACION CUENTAS CLASIFICACION REGISTRO 
COMERCIAL DECUENT S CONTABLE 

10.~ Ejecución de ohra DEBE HABER 
11- Comp1n de matt.:Iialcs Compra Costo de obra Resultados 263.739.,13 

V A acreditnble Acti\· ) circulante 39.560.87 
3ancos Acti\· circulante 3( 3,300.00 

12- Pago de agua Compra Costo de obra Resultados 400.00 
Rancos Acti\· circulante 400.00 

13- Mano de obra Contratación Costo de obra Resultados 185,900.00 
mpucstos por pagar Pasi\· circulante 9.488.00 
IMSS.INFONA VIT,Ret.) 

pancos Activ ) circulante 1 6.412.00 
t + ~Utlcotllratos tic nllra Lontratacton Loslo tic obta Kcsul!at!os !!4.~bY.)b 

V A acrcditable A e ti\ ) circulante 17.230.43 
3ancos Acti,· ) circulante 132.099.99 

15- Elaboración de Estimaciones Erogaciones Costo de obra Resultados 4,000.00 
\an¡;os Acti,· ) circulante 4.000.00 

16- Cobranza de estimaciones Cobranza Bancos Acti,·o circulante 600,000.00 
\nticipo de clientes Pasiv circulante 30,434.78 
ngresos por obra Resul a dos 52,173.91 
V A por pagar Pasiv ' circulante 78,260.87 

17- Peritaje de Instalación de Gas. Trm lite C:osto de obra Res u a dos 2)U.UU 

3ancos Activ circulante 250.00 
18- Contrato de energía electrica CFE Trámite Costo de obra Resultados 400.00 

. IVA acreditable ActiYo circulante 60.00 
Bancos Acti\"o circulante 460.00 

19.- A \'iso de terminación de obra. Trámite 
• 

20.- Gastos generales de administración Erogaciones Gastos de administración Resultados 30,000.00 
IV A acreditable Acti\"o circulante 4.500.00 
Bancos Acti\"o circulante 34,500.00 
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PRIII¡IER CURSO DE FINANZAS 
MA. LC. y LA. ALFONSO ORTEGA CASTRO 

FUNDAMENTOS DE LA ADMINISTRACIÓN 

FINANCIERA DEL CAPJTAL DE TRABAJO. 

1. Capital de Trabajo. 

A) Definición: 

"Diferencia que existe entre el activo corriente y el pasivo a corto plazo de una 

empresa". 

Características· 

• Diferencia que resulta del activo circulante menos el pasivo circulante. 

• Activo circulante .. activo corriente o bienes y valores normalmente se 

convierten en dinero en el plazo máximo de un año, tal es el caso por 

ejemplo del efectivo de caja, bancos, valores negociables en caja en 

bolsa. así como las cuentas por cobrar e inventarios. 

• Pasivo circulante, pasivo comente, pasivo a corto plazo o deudas, y 

obligaciones que deberán pagarse en el plazo máximo de un año 

• De una empresa . u organismo social-económico con elementos 

humanos. técnico. matenal e inmaterial con objetivo de vender, ganar y 

crecer (empresa privada). prestar. servicios a. la .colectividad (empresa 

pública), prestar servic1os a sus asociados (empresa social), etcétera. 

B) Estructura del Activo Circulante. 

Activo definición del IMCP. 

~undailentos de la Ad..rnir:lstra::::lÓ!i ?l!:.a::.cie:-n del Ca¡:1tal de rraDajo. 



PRIMER CURSO DE FJNANZAS 2.3G 
MA. LC. y LA. ALFONSO ORTEGA CASTRO 

Conjunto o segmento importante de cuantificable de los beneficios futuros 

fundada mente esperados y controlados . por una. entidad, representados por 

efectivo, derechos, bienes o servicios, como consecuencia de transacciones 

pasadas o de otros eventos. ocurridos. 

Activo circulante: 

Partidas que representan efectivo y que espera que en forma razonable se 

conviertan en efectivo, bienes o recursos, que se espera brinden un beneficio 

económico futuro, ya sea por su venta, uso, consumo o servicios, normalmente 

dentro de un plazo de un año o del ciclo financiero a corto plazo. 

Activo Circulante Disponible: 

Estará representado por el efectivo en caja, bancos y las inversiones temporales 

en valores negociables de disponibilidad inmediata. 

Activo Circulante Realizable: 

Se integra por aquellos recursos que representan derechos de cobro. se pueden 

vender, usar o consumir, generando beneficios. futuros fundadamente esperados 

en el plazo de un año o del ciclo financiero a corto plazo. 

El activo circulante disponible se encuentra formado por las siguientes cuentas: 

+ Caja 

+ Fondo fijo de caja chica 

+ Fondo de oportunidades 

+ Bancos 

+ Inversiones temporales 

El activo circulante realizable se encuentra formado por las siguientes cuentas: 

+ Clientes 

+ Documentos por cobrar 
Fundamentos de la AdministraciÓn ?inanc1era del Car1 tal de Trabajo 



PRIMER CURSO DE FINANZAS 
MA. LC. y LA. ALFONSO ORTEGA CASTRO 

• Deudores 

• Funcionarios_y empleados 

• IVA acreditable 

• Anticipo de impuestos 

• 1 nventarios 

• Mercancías en tránsito 

• Anticipo a proveedores 

• Primas de seguros y fianzas 

• Rentas pagadas por anticipado 

• Intereses 

C) Estructura del Pasivo Circulante. 

Pasivo definición .deliMCP. 

2?.7 

El carital de trabajo 
i'ncluye la administra 
ción de los activos -
corrientes, principal 
mente efe::ti vo y val o 
res negociables, cue~ 
tas por cobrar e in
ventarlos, así como -
el manejo de las obl!_ 
gaciones o pasivos co 
rrientes. 

Conjunto o segmento cuantificable, de las obligaciones presentes de una 

entidad particular. virtualmente ineludible, de transferir efectivo, bienes o 

servicios en el futuro a otras entidades. como transacciones o eventos pasados. 

Pasivo Circulante. 

Está integrado por aquellas deudas y obligaciones a cargo de una entidad 

económica. cuyo vencimiento t1ene plazo de un año o del ciclo financiero a corto 

plazo 

El pasivo circulante a corto plazo está integrado por las siguientes cuentas: 

Fu!1damentos de la Acimlr.lst!'aClÓn ?1nanc1era del CaJ=i tal de 'rrabaJo. 
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PRIMER CURSO DE FINANZAS 
MA. LC. y LA. ALFONSO ORTEGA CASTRO 

+ Proveedores 

+ Documentos por pagar 

+ Acreedores 

+ Anticipos a clientes 

+ Divideodos.porpa.gar 

+ IVA causado 

+ Impuestos y derechos por pagar 

+ ISR 

+ PTU 

+ Rentas cobradas por anticipado 

D) Activo Circulante- Pasivo Circulante. 

Activo Circulante (AC) es 1gual a caja (CA), más bancos (BA), más valores 

negociables en bolsa (Vr:J), más cuentas. por .cobrar (Ce). más inventarios (In). 

AC = CA+ BA + Vn + Ce+ In 

200 = 4 + 20 + 16 + 1 00 + 60 

Pasivo circulante (PC) es igual a proveedores (Pr), más acreedores a corto plazo 

(Ac). más documentos por p¡:¡gar a corto plazo (Dp), más. reservas de pasivo .a 

corto plazo (Rp) 

PC = Pr + Ac + Dp + Rp 

130 = 40 + 20 + 30 + 40 

CAPITAL DE TRABAJO es igual al activo circulante (AC) menos el pasivo 

circulante (PC). 

CT = AC- PC 
Fundame~tos de la AQ~1~1strac1Ón ?inanc1era del Car1tal de TrabaJo. 



PRIMER CURSO.DE EINAIIIZAS 
MA. LC. y LA. ALFONSO ORTEGA CASTRO 

CT = 200-130 

Administración del Capital de Trabajo. 
1 

Concepto: 

...2.39 

El capital de trabajo para 
los proyectos de inversión 
va en función de cuatro as 
pactos• la política de ve~ 
tas de la empresa, la nec~ 
sidad a tener inventarios, 
el ciclo productivo y la
obtención de crédito por
parte de los proveedores. 

"Parte de la administración financiera, que tiene por objeto coordinar los 

elementos de una empresa, para maximizar elcapital con detalle, pagar el mejor 

salario al trabajador, conforme al poder adquisitivo del consumidor, estrategias de 

la competencia, preservación _ecológica . y las necesidades . del estado . para 

proporcionar los servicios públicos a la colectividad, para tomar decisiones 

acertadas al determinar los niveles. apropiados de inversión y liquidez del activo 

circulante, así como de endeudamiento y escalonamiento de los vencimientos del 

pasivo a corto plazo influidas por la compensación entre ries,go y rentabilidad". 

Características- elementos: 

• La administración financ1era se aplica a los activos, pasivos, capital 

contable, resultados. etc., de una empresa, si el capital de trabajo forma 

parte del activo y pasivo. luego entonces, la administración del capital de 

trabajo será una parte de la administración financiera. 

• Coordinación de elementos. 

• Maximizar su capital .contable. 

• Pagar el mejor salario al trabajador. 

• Conforme al poder adquisitivo.del consumidor. 

• Políticas y estrategtas de la competencia. 

Fundamen~os de la Aci'Tilnls:raclÓn ?i nanclera del Ca pi tal de 'PrabaJO. 
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PRIMER CURSODEFINANZAS ;;..<(l 

MA. LC. y LA. ALFONSO ORTEGA CASTRO 

• Preservación ecológica. 

• Necesidades del espac1o para proporcionar los servicios públicos a la 

colectividad. 

• Niveles apropiados· de inversión en activos circulantes. 

• Endeudamiento y escalonamiento del pasivo circulante. 

• Compensación entre rentabilidad y riesgo 

RENTABJLIDAD, RJESGO Y CAPJTAL DE TRABAJO 

En todo tipo de empresa encontramos la relación de la rentabilidad, el riesgo y el 

capital de trabajo. 

Fórmula de Rentabilidad. 

La rentabilidad es igual a las ventas netas menos el costo totaL 

RE= VN- CT 

10 = 100-90 

El riesgo es la probabilidad da que una empresa lle¡:¡ue a ser insolvente e 1ncapaz 

de pagar sus deudas. 

El riesgo debe de ser insolvente. se calcula utilizando las fórmulas del capital de 

trabajo 

AC < PC 

Alternativas entre riesgo y rentabilidad: 

Existen tres. 
~unda'Tler.tos cie la Ai:r::!llS~raclÓr. ?1nanc1era del :::ar1tal de i'rabaJo. 



PRIMER CURSO DE FJNANZAS 
MA. LC. y LA. ALFONSO ORTEGA CASTRO 

1.- A mayores ventas netas mayor rentabilidad 

(a> VN >RE) 

Ejemplo: 

RE= VN- CT 

10 = 100-90 

Aumentando las ventas netas en 5 tendremos 

RE= VN- Ct 

15 = 105-90 

2-ll 

Si se aumentan las ventas netas de una empresa y manteniendo los mismos 

costos, .aumentan las u1ilidades. 

2.- A menor costo total mayor rentabilidad 

a< CT >RE 

Ejemplo 

RE= VN -.CT 

10 = 100-90 

Reduciendo el costo total en 5 tendremos 

RE= VN..- CT 

\ 



PRIMER CURSO DE FJNANZAS 
MA. LC. y LA. ALFONSO ORTEGA CASTRO 

10 = 100-85 

Cualquier reducción en costos aumenta la utilidad de una empresa. 

3.- A mayores ventas netas y menor costo total mayor rentabilidad. 

A> VN < CT >RE 

Ejemplo: 

RE= VN- Ct 

10 = 100-90 

Aumentando las ventas en un 5 y reduciendo el costo en 5 tendremos: 

RE =VN -CT 

20 = 105-85 

De lo anterior tendremos las siguientes reglas. 

1. A mayor rentabilidad mayor riesgo de ser solvente. 

A> RE> Rl 

2. A menor riesgo menor rentabilidad. 

A< IR< RE 

?undamentos de la Adm1n1s:~ac:ó~ ?inanc1e~a del Ca}ital de ~raDajo. 



PRIMER CURSO DE FINANZAS 
MA. LC. y LA. ALFONSO ORTEGA CASTRO 

3 .. A mayor capital de trabajo menor riesgo de ser insolvente. 

A> CT < Rl 

4. A mayor capital de trabajo mayor liquidez. 

A> CT > Ll 

FÓRMULAS DEL CAPITAL DE TRABAJO 

Fórmula simple: 

Capital de Trabajo es igual al Activo Circulante menos Pasivo Circulante: 

CT = AC - PC 

Fórmula detallada 

Capital de Trabajo es igual a Pasivo Fijo más Pasivo Diferido más Capital 

Social más Superávit menos Activo Fijo menos Activo Diferido: 

CT = PF + PO + CS + SU - AF - AD 

Esta fór.ml.IJa .se <:ienlla <:le la rormula deJ.balance: 

Act1vo Total es igual a Pas1vo Total más Capital Contable: 

AT = PT + CC 
Fundamerrtos de la A.::ir!"!l!'l.ls:ración. ?inancle:!:'a de~ Ca;ital Ce 'PrabaJo. 



PRIMER CURSODEFJJIIMIZAS 
MA. LC. y LA. ALFONSO ORTEGA CASTRO 

TERMINOLOGÍA DEL CAPITAL DE TRABAJO 

1. El capital de trabajo, algunas veces denominado Capital de Trabajo Bruto, se 

refiere simplemente a los activos circulantes 

2. El capital de trabajo neto se define como los activos circulantes menos los 

pasivos circulantes. 

3. La razón circulante, se calcula dividiendo los activos circulantes entre los 

pasivos circulantes, y tiene como finalidad medir la liquidez de una empresa. 

4. La razón rápida o prueba ácida, tiene también como finalidad medir la liquidez 

y se obtiene sustrayendo los inventanos de los activos circulantes y 

posteriormente dividiendo entre los pasivos circulantes. 

5. Presupuesto de efectivo, el mejor y más amplio panorama en relación con la 

posición de liquidez de una empresa se obtiene mediante este examen. Dicho 

estado financiero. el cual. pronostica .los flujos .de entrada y .de .salida de 

efectivo, se centra sobre lo que es realmente Importante: la capacidad de la 

empresa para generar suficientes flujos de .entrada de .efectivo capaces de 

satisfacer sus flujos de salida de efectivo requeridos. 

6. La política del capital de trabajo se refiere a las. políticas básicas de la empresa 

referentes a: 

los niveles fijados como meta para cada categoría de activos circulantes 

y 

la forma en que se financiarán los act1vos Circulantes. 

7. La administración del capital de trabajo. se refiere a la administración de los 

activos y de los pasivos circulantes dentro de ciertos lineamientos de política. 

?undamen:os de la A~~1n1st~aciór. F1nanc1e~a del Ca~1tal de Trabajo. 



PRIMER CURSO DE FINANZAS 
MA. LC. y LA. ALFONSO ORTEGA CASTRO 

2. Los recursos a corto plazo. 

Una vez que el administrador financiero ha planeado la inversión en activos 

corrientes_y_pronosticado Jos fondos requeridos .por la empresa para el .año 

venidero, debe obtener el financiamiento. Después de decidir la combinación de 

deuda y fuentes de patrimonio que se van a utilizar,.el administrador financiero 

debe decidir sobre los tipos particulares de financiamiento de la deuda. El 

financiamiento a corto plazo se.utiliza típicamente para financiar inversiones 

temporales en activos corrientes. 

A) Importancia. 

Los principales re
cursos a corto pla
zo son: el disponi
ble, la cartera, i!!_ 
ventarios, proveed~ 
res, acreedores di
versos y créditos -
bancanos. 

Al escoger una fuente de financiamiento a corto plazo, el administrador financiero 

estará interesado en los. siguientes cinco aspectos. de cada.contrato: 

• Costo: se busca minimizar el costo de financiamiento el cual usualmente 

se puede expresar como una tasa de interés anual. 

• Impacte sobre la clasificación del crédito: una pobre clasificación .del 

crédito limita la disponibilidad y aumenta el costo de financiamiento 

adicional. 

• Confiabilidad: se refiere a que los fondos estén disponibles cuando se 

neces1tan. 

• Restricciones pueden Incluir limites en dólares para dividendos, 

administración de salarios y gastos de capital. 

• Flexibilidad: se refiere a la posibilidad de aumentar o disminuir la 

cantidad de fondos suministrados. 
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B) El disponible. 

Efectivo en caja y bancos: 

Es el dinero disponible en efectivo, que tiene una empresa en sus cajas o 

en cuenta de cheques para el desarrollo normal de operaciones 

Objetivo de la administración financiera del efectivo en caja y bancos: 

Manejar adecuadamente . el efectivo .en . . caja y bancos para pagar 

normalmente los pasivos y erogaciones imprevistas así como reducir el riesgo de 

una crisis de liquidez. 

Rotación de caja: 

Es el número de veces que el efect1vo en caja y bancos rota en un año. 

Fórmula 

Rotación de caJa = Desembolsos anuales de efectivo 1 Saldo promedio de caja 

Ejemplo: 

RC = DAE 1 SPC 

RC = $6.000.000/ 2.000.000 

Así se dice que el saldo promedio de caJa rotó 3 veces durante el año. 

N1vel de fondos. 

El mínimo de efectivo en caja y bancos que necesita una empresa para el 

desarrollo normal de operaciones. más un por ciento. adicionaL para imprevistos 

denom1nados colchón financiero 

Fundg,;nen:os de la Adm1::ist:-ac16n ?inar.ciera del Carital Ce ·!'rabaj:;¡. 
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Nivel de fondos= DAE + %colchón financiero 

Punto de equilibrio de efectivo en caja y bancos. 

Es el importe de los ingresos en efectivo necesario para absorber los costos 

fijos y variables en efectivo de una empresa pública o privada. 

Fórmula. 

Punto de equilibrio = 

Costos Fijos en Efectivo 1 Costos Variables en Efectivo 1 Ventas en Efect1vo 

Manejo financiero del efectivo 

La realización de una administración financiera efectiva de caja y bancos 

requiere de: 

• Aplicar estrategias financieras. 

• Concentración.de fondos. 

• Control de desembolsos. 

• Inversiones de fondos ociosos. 

C) La cartera. 

El pe~íoao ae cobranza por 
crédito en la cartera se
obtiene de dividir el va
lor de deudores entre en
tre el valor de ventas a -
crédito anuales y multipli 
cando por 365 dÍas. -

El periodo de cobranzas por crédito en días se puede estimar dividiendo el 

valor de deudores entre el valor de las ventas a crédito anuales y multiplicando por 

365 días. 

El crédito puede concederse más libremente con el menor costo y riesgo si 

el costo de las mercancías vendidas es pequeño en relación al. precio. como en .el 

caso de algunas mercancías de la industria de la moda. sin embargo, es 

importante considerar que los cambios para el crédito deben estar relacionados 

Fundamentos de la AdministraciÓn Financiera del Capital de Trabajo 
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con el riesgo. Los cargos de financiamiento para el crédito a deudores a menudo 

se incluye en el precio de las mercancías. El método tradicional es ofrecer un 

descuento especificado en las mercancías pagadas dentro de un plazo específico. 

El crédito comercial es. una f.uente útil y flexible de financiamiento .usada por 

la mayoría de las compañías, simplemente al demorar el pago a los acreedores, 

las compañías pueden aumentar sus .pasivos sin. tener que dirigirse a sus 

banqueros para la ampliación del financiamiento por préstamos. Las ventajas 

para los usuanos del crédito comerciaL representa desventajas correspondientes 

para los que proporcionan éste crédito comercial. 

Las empresas. que . entregan sus .carteras .de ventas .a agencias de 

cobranzas conocidas como factores comerciales pueden a menudo obtener 

información sobre los hábitos de -pago de -los clientes potenciales a -través· del

factor, quienes podrían estar manejando las carteras de ventas de un número de 

otras compañías que ya estén en tratos comerciales con ese cliente. 

La cantidad de crédito concedida clientes marginales deberá ser limitada en 

forma estricta. Las carteras. de. ventas deberán .controlarse regularmente para 

asegurarse de que los clientes no alteren en forma significativa sus patrones 

esperados de pago. Se deberá. operar con .un método .sistemático de recordatorio 

incluso si esto sólo sirve para hacer que el cliente esté consciente de que está 

tratando con un departamento de crédito eficiente que. estaría. en la mejor posición 

de aplicar presión en caso de que los límites de crédito excedan. 

D) Los inventarios. 

La cuenta de Inventarios conforma, junto con los activos líquidos, la clasificación 

del Activo Corriente. (Tambjén se le dan otros nombres cuyos más usuales son: 

Existencias, Mercancías o Almacén). Esta cuenta generalmente agrupa la materia 

Fundamentos de la Administración Financiera del Capital de Trabajo. 
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prima, productos en proceso. productos terminados, artículos de empaque o de 

envase de la mercancía y los matenales o.suministros necesarios en la operación 

de la empresa; también suelen incluirse otros artículos, aun cuando no sean para 

las operaciones de producción. o venta, como los materiales para mantenimiento 

periódico y los suministros de oficina. · 

Los problemas contables de inventario se pueden clasificar en: Métodos de 

Valoración. Bases de Valoración,.y Suposiciones de Flujo Económico. 

+ Métodos de valoración: 

Existen dos métodos principales para determinar el monto y cantidad de los 

artículos disponibles en;ínventario: 

Método periódico 

Método perpetuo 

• Bases de valoración . 

. El Inventario se valora a su costo histórico de adquisición o de producción. lo cual 

significa, en principio, que se deben incluirJodos los desembolsos efectuados para 

poner la mercancía en el Inventario. 

+ Suposiciones de flujo económico. 

Se requiere hacer suposiciones respecto de los múltiples costos, específicamente 

el costo de la unidad vendida, las ·más. comunes. son: . pnmeras entradas primeras 

salidas (PEPS), últimas entradas primeras salidas (UEPS) y promedio ponderado 

(PP). 

Fundam~ntos de la Administración Financiera del Capital de Trabajo. 
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Clasificación de los inventarios 

• De una empresa industrial de transformación: Inventario de fabricación (que a 

su vez se puede clasificar como sigue: ¡nventario de materia. prima. inventario 

de productos en proceso e inventario de productos terminados). 

• De una empresa comercial: Inventario de mercancías. 

Técnicas a emplear 

1. Método ABC. 

La principal cla
sificación de los 
inventarloS es: de 
fabricación y de -
mercancías. 

Tiene como finalidad. buscar la minimización del inventario en las empresas, 

ya que la mayoría de ellas 1iene fuertes Inversiones, presentándose que algunos 

tengan un alto movimiento contra otros que tengan un movimiento mínimo, por 

otro lado existen mercancías que t1enen un valor alto, mientras que de otros su 

valor puede ser mínimo. 

2. Métos;io .ae Razones Financieras 

• Rotación de lnventano de Productos Terminados= 

Costo .de Vema / Pr~ <Je Jnven1ariDs de ArticuJDs Terminados 

• Rotación de Inventarios de Producción en Proceso = 

Costo 0e p¡:od¡¡cciófl / Pr~ .de Jmlsnlar.iDs.de ProdL¡rriónen Proceso 

• Rotación de Inventarios de Materia Pnma = 

Fundamentos de la AdministraciÓn Financiera del Capital de Trabajo. 
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3. Modelos de Inventarios. 

Tiene como finalidad prever que pasaría bajo ciertas condiciones controlables 

·para así cuantificar las necesidades conforme a la demanda, empleando para ello 

las siguientes herramientas: 

• Lote óptimo de compra 

+ Existencias de seguridad. 

• Riesgos de quedar sin existencias. 

• Rebaja por volumen de compra. 

Principales deficiencias. 

• Causas del exceso: 

. El método A.BC, de razone' 
financieras y de inventa
rios constituyan las pri~ 
pales técnicas que se er. 
plean en inventarios. 

• Falta de coordinación entre compras, ventas y producción. 

• Aspectos de especulación, compra anticipada y en cantidades 

superiores a las necesidades reales. 

• Causa de faltante 

• Crisis nacional o mundial para proveer de recursos suficientes a 

la empresa para la adquisición de mercancía. 

Controles a establecer. 

1 . Control de inventarios 

2. Control de cal1dad. 

3. Administración de riesgos. 

4. Toma física de inventarios 
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5. Explosión de matenales. 

6. Vales de entrada y salida. 

7. Cotización a proveedores. 

8. Reporte diario de existencias. 

Costos relacionados con inventarios. 

• Costo de mantenimiento. 

Costos en que se incurre para considerar los productos que satisfagan 

desembolsos en efectivo y oportunidades proyectadas· de-utilidades. 

• Costo del pedido. embarque y recepción. 

Costos relacionados con la adquisición de materia prima o mercancías, 

dependiendo del tipo de empresa. 

E) Proveedores. 

Son las personas o casas comerciales a quienes debemos haberles comprado 

mercancías a crédito. sin darles garantía documental 

El pasivo a corto plazo más común, es el financiamiento de proveedores o 

crédito comercial. 

El crédito comercial es aquel crédito a corto plazo concedido por un proveedor a 

su Cliente. relacionado con la compra de artículos para su reventa final 

Fundamentos de la Administración Financiera del Capital de Trabajo 
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Formas del crédito comercial· 

• Cuenta abierta 

Se inicia el proceso enviando al proveedor una orden de compra. al momento de 

embarque del pedido enviará una factura que describa los artículos embarcados, 

su precio de venta y los términos de la misma. 

• Aceptaciones mercantiles 

Después de recibir nuestro pedido y una vez autorizado nuestro crédito el 

proveedor embarca los artículos pedidos, remitiendo por conducto de un banco 

local los documentos de embarque y una letra de cambio para que le paguemos la 

cantidad adeudada. 

A los proveedores les interesa conocer: 

• La capacidad de venta de sus clientes. 

• La capacidad de producción de sus clientes. 

• La capactdad de pago de sus clientes, para determinar 

• ¿si les pueden vender? 

• ¿cuánto se les puede vender? 

• ¿cuándo nos podrán pagar? 

Razones para usar el crédito de proveedores 

• Liberalidad 

• Conveniencta 

• Flexibilidad 
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F) Acreedores diversos. 

Son las personas a quien debemos por un concepto distinto a la compra de 

mercancía. Es cuenta de pasivo, representa el importe de los adeudos que no 

sean por la compra de mercancía que el comerciante t1ene la obligación de liquidar 

Beneficio o utilidad. 

+ A los acreedores les Interesa determinar. 

+ La capacidad de pago de sus clientes nacionales o extranjeros a 

corto o largo plazo. 

+ La garantía que respalda sus créditos. 

+ A los acreedores banCarios les es indispensable conocer: 

+ La situación financiera de sus clientes. 

+ Las perspectivas de crédito de sus clientes. 

+ La garantía y la especificación de las garantías que 

proporcionamos sus. clientes. 

G) Créditos bancarios. 

Son una forma de financiamiento a corto plazo, y sus características son: externos 

con garantía específica negociados. es decir, "son recursos obtenidos de terceros. 

comprometiendo activos específicos como garantía del préstamo, motivados por 

créditos bancarios, créditos extrabancarios, documentos por pago, préstamos 

garantizados, etc.". 

Elección del banco. 
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Es prec1so asegurarse de que el banco ofrezca los servicios que requiere y 

podría requerir la empresa, que su. capacidad pueda proporcionar conexiones 

bancarias internacionales y fundamentalmente que su situación financiera y su 

disposición de prestar en cualquier momento sea reflejo .de una posición 

financiera sana solvente y liquida, que pueda responder a la variabilidad en el nivel 

de los depósitos totales. 

Contacto con el banco. 

Cuando. la calidad del ejecutivo financiero se presente con el funcionario de 

préstamos del banco, debe de. dar la impresión de que es competente y. sabe lo 

que está haciendo. Hay que tener presente que el banco está en el negocio de los 

préstamos, así es como obtiene sus utilidades. 

Si se va a buscar un préstamo habrá de presentarse con el funcionario 

correspondiente con los siguientes datos: 

• Finalidad del préstamo 

• La cantidad que se requiere. 

• Un plan de pago definido. 

• Pruebas de solvencia de la empresa. 

• Un plan bien concedido y cuidadosamente trazado que muestre cómo 

espera la empresa desenvolverse en un futuro y lograr una situación que 

le permita pagar el préstamo. 

• Una lista de los avales y garantías colaterales que la empresa está 

dispuesta a ofrecer. si las hay y son necesanas. 

Características generales de los préstamos bancarios. 

• Vencimiento 

Fundamentos de la Administración Financiera del Capital de Trabajo. 
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El préstamo bancario típico es a menos de un año y es muy probable que esté 

relacionado con el ciclo de inventarios y _cuentas por cobrar de Ja . empresa. 

Tradicionalmente a los- bancos les ha gustado visualizar el reembolso de sus 

préstamos dentro de un. plazo corto y en. relación_ con una fuente específica de . 

ingresos. 

• Monto_ 

El departamento de préstamos comerciales de un banco determinado puede fijar 

un monto mínimo porque los préstamos pequeños son costosos en su 

administración. 

Los solicitantes de cantidades pequeñas tendrán que acudir al departamento de 

préstamos personales y pagar una tasa de interés más. alta. 

• Garantía y colateraL 

Los préstamos bancarios pueden estar garantizados con activos o bien con la 

- simple promesa de pago. Si el· préstamo no está garantizado,_ el banco ·puede 

solicitar que el pagaré sea avalado por tercera persona, quien se comprometa a 

pagar si la empresa no Jo hace. 

• Condiciones de pago. 

La fecha de pago puede ser un punto de gran importancia en las negociaciones 

que se celebren entre las empresas y los .bancos .. Es .obvio _que la empresa no 

querrá pagar un préstamo a corto plazo en pagos mensuales iguales, puesto que, 

como se ha visto, aumenta_la tasa de interés. Por otra parte_el banco trata de 

evitar el pago de grandes sumas globales, porque aumenta la carga y el 

consigUiente riesgo de incumplimiento. 

• Saldos mínimos (de compensación) 

Es un punto muy negociable. este requ1sito afecta a la tasa real de interés. ya que 

el banco lo considera ·una oportunidad adicional de obtener utilidades, mientras 

que la empresa puede tener ya saldos de efectivo oc1oso depositados en el curso 

normal de las operaciones_ En este caso el director de finanzas podría ofrecer 

que continuará manteniendo ese nivel parucular de depósito, pretendiendo que Jo 

hace con el fin de satisfacer el saldo mín1mo requerido por el préstamo, a cambio 

de una reducción en -la~ as intarés o de una fecha da vencimien.to distinta. 
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Tipos de prestamos bancarios a corto plazo. 

+ Préstamos eventuales. 

• La línea de crédito. 

• El crédito revolvente. 

Otros créditos bancarios 

• Crédito directo o quirografario. 

257 

Créd1tos Bancarios son 
una forma de financia-

. miento !l corto plazo,
en los que se comprome 
ten act1vos específic~s 
como garantía del prés
tamo. 

Otorgamiento de dinero a una persona física o· moral, mediante su firma en un 

pagaré, por parte de una Institución Nacional de Crédito. 

+ Crédito·simplé. 

Operación mediante la cual, el acreditante se obliga a poner en suma de dinero a 

favor del acreditado. qUien se obliga a restituirlo, o a cubrirlo oportunamente, 

pagarle intereses, prestaciones y comisiones que se estipulen. 

+ Crédito prendario 

Operación de crédito por medio de la cual el Banco entrega al prestatario cierta 

cantidad de dinero equivalente a un tanto por ciento del valor de la prenda. misma 

que ceded el propio prestatario en garantíé!. firmando además un pagaré en el que 

se obliga a devolver en una fecha determinada la cantidad recibida y. a pagar los 

correspondientes intereses, debiendo quedar descrita en el mismo la garantía de 

que se trate. 

• Crédito personal. 

Se otorga a personas físicas sujetas de crédito por plazo de 3, 6, 9 u 11 meses 

actualmente por montos entre $5.000 y $100,000 con .una tasa o e .interés global y 

una comisión de apertura. 

+ Crédito colateral 

Préstamo de tipo quirografario. con la variante de que existen garantías reales 

como documentos de la cartera del cliente, etc. 
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• Crédito en cuenta corriente. 

Son préstamos para que los clientes de las sociedades nacionales de crédito 

puedan disponer en el momento que lo desean de una suma acordada, utilizando 

cheques (sobregiro autorizado). 

• Crédito para la adquisición de bienes de consumo duradero. 

Se otorgan a personas físicas sujetas .de .crédito a plazos de 6, 12, 18 ó 24 

meses, actualmente por el 80% del valor de los bienes. 
\ 

• Créditos con saldos compensatorios. 

Son préstamos contratados para que los clientes, de la Sociedad Nacional de 

Crédito mantengan un porcentaje .del crédito como saldo. promedio en cuenta de 

cheques. 

• Crédito comercial irrevocable. 

Son préstamos contratados para la importación de bienes y productos terminados. 

• Papel comercial. 

Crédito sustituto del préstamo bancario. para cubrir las necesidades de trabajo de 

3 a 9 meses, mediante un pagaré de.$ 100.000 o más registrados por la CNV. 

• Aceptaciones bancarias. 

Son créditos destinados a financiar las necesidades de efectivo en tesorería, 

med1ante letras de cambio a. plazo no mayor .de 180 días, .emitidas por una 

empresa moral y aceptadas por instituciones de banca múltiple. 

• Tarjeta empresarial. 

Es una mecánica de descuentos diseñada para financiar el capital de trabajo de 

las micro y pequeña empresas. orientada a dar acceso inmediato y revolvente al 

crédito. posibilidad de adquisición de materias primas y productos propios de su 

g1ro. 

• lngen1ería financiera. 

Se requiere el diseño de esquemas que abarquen desde facilidades financieras 

hasta formas de organizaciones e integración. que permitan economías de escala 

para lograr una mayor competitividad. 
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CUESTIONARIO 

1. -¿Qué es el Capital de Trabajo? 

Diferencia que existe entre el activo corriente y el pasivo a corto plazo de una 

empresa. 

El capital de trabajo es igual a activo circulante menos pasivo circulante de una 

empresa. 

2 .. -¿Cómo define el IMCP al Activo? 

Conjunto· o segmento . cuantificable de los beneficios futuros fundadamente 

esperados y controlados por una entidad. representados por efectivo. derechos: 

bienes o servicios, como consecuencia de transacciones pasadas o de. otros 

eventos ocurridos. 

3. -¿Qué es el Activo Circulante? 

Partidas que representan efectivo y que espera que en forma razonable se 

conviertan en efectivo. bienes o recursos. que se espera brinden un beneficio 

econón:ico futuro fundadamente esperado. ya sea por su venta. uso. consumo o 

servicios, normalmente dentro de un plazo de un año o del ciclo financiero a corto 

plazo. 

4. -¿Cómo define el IMCP al Pasivo? 

Conjunto o segmento. cuantificable. de las obligaciones presentes de una entidad 

particular, virtualmente ineludible. de transferir efectivo. bienes o servicios en el 

futuro a otras entidades. como transacciones o eventos pasados. 
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5- ¿Qué es el Pasivo Circulante? 

Está integrado por aquellas deudas y obligaciones a cargo de una entidad 

económica, cuyo vencimiento tiene plazo .de un año o .del ciclo financiero a corto 

plazo. 

6.- ¿Qué es la Administración de Inventarios? 

Parte de la administración financiera del. capital de trabaJO, que tiene por objeto 

coordinar los elementos de una empresa, para maximizar su patrimonio y reducir 

el riesgo de una crisis de producción, ventas.y liquidez, mediante el manejo óptimo 

de niveles de existencias de materia prima, productos en proceso y productos 

terminados. 

7.- ¿Cómo conceptualizaría los Inventarios? 

Relación clara. ordenada y valorada de Jos bienes. corpóreos comprendidos en el 

activo circulante de una empresa y destinados a la venta, ya sea en su forma 

original, o después de haber sido elaborados .o.transformados parcial o totalmente. 

8.-¿Cuál es la clasificación de Jos Inventarios? 

Inventario de fabncación. 

Inventario de mercancías. 

9.- ¿Qué Técnicas se puede emplear en Inventarios? 

Método ABC 

Método ¡;le. r.az.ones financ;iiiras 

Método de inventarios 

Fundamentos de la Administración Financiera del Capital de Trabajo. 
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10.- ¿Cómo se clasifican los Problemas Contables del Inventario? 

Método de Valoración. 

Bases de Valoración. 

Suposiciones de Flujo Económico. 

11.- Defina Créditos Bancarios. 

1GI 

Son una forma de financiamiento a corto plazo, en los que se comprometen 

activos específicos como garantía delpréstamo. 

12.- ¿Cómo se estima el Periodo de Cobranza por Crédito en días de la Cartera? 

Dividendo el valor de deudores entre el valor de las ventas a crédito anuales y 

multiplicando por 365 días 

13.- ¿Qué es el Nivel de Fondos? 

El mínimo de efectivo en caja y bancos que necesita una empresa para el 

desarrollo normal de operaciones. 

14.- ¿Qué es el Colchón Financiero? 

Por ciento adicional para cubm Imprevistos. 

15.- Escriba la Razón Financiera de: a)Rotación del Inventario de Productos 

Terminados y b)Rotación del Inventario de Producción en Proceso. 

RIPT = Costo de Venta 1 Promedio de Inventario de Artículos Terminados. 

RIPP = Costo de Producc1ón J. Promedio de .Inventario de . Producción en 

Proceso. 

Fundamentos de la Administración Financiera del Capital de Tra~ajo. 
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Método de análisis para la determinación de indicadores 

financieros para la administración del capital de trabajo. 

1. ESTRATEGIAS DEL CAPITAL DE TRABAJO: 

V A) DILEMA FINANCIERO 

a) Protección de recursos. 

Recursos es todo aquello que tiene valor para producir riquezas o servicios: 

económicos. humanos. financieros .. naturales. materiales_ . Los recursos. son iodos . . - -- . . . 

los elementos que se necesitan para llevar a cabo la actividad de cualquier 

empresa. 

La vulnerabilidad financiera de una empresa ante cambios del ciclo 

económico en época de inflación, como se está viendo actualmente, será menor 

en la medida en que se conozca y controle el flujo de efectivo. 

La obtención de utilidades en efect1vo es propósito primario. Para lograrlo 

es necesario vigilar e impulsar la velocidad del ciclo financiero a corto plazo, así 

como mejorar la rotación de.cuentas por cobrar.e inventarios .. El .ciclo financiero a 

largo plazo deberá atender a decisiones de inversión, fundamentadas en una 

rentabilidad por enc1ma de los efectos inflacionarios y de acuerdo con expectativas 

de costos y beneficios futuros. 

b) Riesgo. 

Es la probabilidad de que una empresa llegue a ser insolvente o sea 

incapaz de pagar sus deudas. 

Es el grado de probabilidad de pérdida, es decir, quienes toman decisiones 

tienen aversión al riesgo. 
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En teoría. se puede identificar tres posibles actitudes hacia el riesgo: deseo, 

aversión e indiferencia. 

Hay individuos que prefieren el riesgo y otros que son indiferentes a éL pero la 

lógica y la observación indican que entre administradores de negocios y 

accionistas, predominan quienes lo evitan. 

"Un buscador de riesgo es quien prefiere el riesgo. Dada una elección entre 

las inversiones es de mayor y de menor riesgo con idénticos rendimientos 

monetarios esperados, esta persona preferiría la inversión riesgosa" 

Ejemplo 

.. 
SONY. tiene activo circulante por $500 MP y un pasivo circulante de $2000 MP. 

¿Cuál será la insolvencia técnica del capital de trabajo? 

(Capital de trabajo es igual al activo circulante menos pasivo circulante) 

CT= AC- PC 

CT= $500-$2000 

CT= < $1,500 MP > 

Entonces, SONY tiene un capital de trabaJo negativo de $1,500 millones de pesos. 

Aplicando la razón del capital de trabajo: 

(ésta es 1gual al activo circulante menos pasivo circulante) 

r.:étod.o de anál13:s ::::·u. lo. Ceter::i!13.C:lÓ:í de 
ad.minis:raciÓ!1 ciel G· . .; 1 :al je t!'a8ajo 

ind.icado:-es financieros ~·ara la 

,. 
-· 



AC 

RCT= ----
PC 

500 

RCT= ----

2000 

RCT= $0.25 
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Riesgo es la probabi
lidad de pérdida, que 
se 1dantifica con act· 
tudes de: deseo, aver
SlÓn e ind1ferencia. 

Por lo tanto, SONY, tiene 25 centavos de activo circulante, para pagar cada peso 

de pasivo circulante, es. decir,-. es técnicamente insolvente. supuesto. que para 

que fuera solvente deberá tener por ejemplo, $2.00 por lo tanto. 

Razón técnica del capital de trabajo 

Menos(-) 

Razón real del cap1tal de trabajo 

Insolvencia técnica 

$2.00 

$0.25 

$U5 

Si se desea aumentar la rentabilidad de una empresa, deberá aumentar su 

nego 

Si se desea dism1nu1r el rie~go en una empresa, deberá disminuirse su 

rentabilidad. 

j1·é:odo ie a;;álisls r:a::-a la ,ieterml!':!aciÓ!": de 1:1cilcacio.res :l:r.anc1aros _;:.qrn la 
ai~lnistración-del car·1tal ia trabaJo. 
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e) Rentabilidad. 

La rentabilidad produce una remuneración suficiente o una utilidad. es 

decir: 

Es la diferencia que existe entre las ventas netas y el costo total igual a 

utilidad. 

La rentabilidad es el resultado neto de un buen número de políticas y 

decisiones de la empresa .. Las razones .examinadas .revelan algunas cues!Jones 

acerca de la forma en la que la empresa está operando, pero las razones de 

rentabilidad dan las respuestas finales acerca de la eficiencia. con que se maneja 

la empresa. 

EJemplo: 

SONY, tiene ventas netas por $1.000 MP y su costo total es de $900 MP. 

¿Cuál será su rentabilidad absoluta RA? 

¿Cuál será su renta.bilidad relativa RR? 

(Rentabilidad absoluta es igual a ventas netas menos costo total) 

RA= VN -CT 

RA= 1 000-900 

RA= $ 100 MP. 

Método de :!.nál1Gl:3 _;:::.:'.:! la iete!"'~lna~ió:;. de 1!1d1cadores financ1e~os rara 
acimln1strac1Ó!1 del ca;::i :.?..1 ie ~ré1JaJo. 
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Por lo tanto, SONY, tendrá una re~tabilidad absoluta de $100 millones de 

pesos. 

Para determinar la rentabilidad relativa, a las ventas netas le restamos el 

costo total; la diferencia la. dividimos entre .las ventas netas y el resultado lo 

multiplicamos por 100 

VN-Ct 

RR= ---

VN por100 

1000-900 

RR=----

1000 por100 

RR= (010)100 

RR= 10% 

Luego entonces, SONY tiene una rentabilidad del 10% es decir. por cada 

peso que vende. obtiene 1 O centavos.de rentabilidad. 

B) DETERMINACIÓN . DE LOS COSTOS DE FINANCIAMIENTO Y 

RENTABILIDAD EN CADA UNO DE LOS CONCEPTOS INTEGRANTES DEL 

CAPITAL DE TRABAJO. 

Se han presentado los conceptos de riesgo y rentabilidad, que son muy 

importantes para que una organizacjón tenga bases. fundamentadas para realizar 

un análisis monetarios, para la adecuada administración del capital contable, y en 
~Tétodo de análisis ¡:-ara la determl nac1ón de ind1cadores f1nancieros pa!'a la 
a~inistración del carital de t~abaJO· 
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base a estos conceptos, se puede comprender la trascendencia de los indicadores 

financieros, para que se.tomen decisiones que beneficien .a la organización. 

Definiendo lo que es capital de trabajo desde un punto de vista contable. se 

entiende que es la diferencia aritmética .que resulta del .activo. circulante menos en 

pasivo circulante. 

Los activos circulantes o act1vo corriente, son los bienes y valores que 

normalmente se convierten en dinero en. el plazo máximo de un.año. taLes el caso 

del efectivo en caja, bancos, inventarios, clientes, deudores, cuentas por cobrar, 

inversiones realizables, valores negociables en bolsa, entre otros; los cuales 

deben administrarse eficientemente para mantener liquidez que permita obtener 

los mayores beneficios monetarjos posibles. 

Desde un punto de v1sta más práctico, el capital de trabajo está 

representado por el capital adicional (distinto de la inversión en activo _ fi¡o y 

diferido) con el que hay que contar para que emp1ece a funcionar una empresa; 

esto es, hay que f1nanciar la. primera producción antes de recibir ingresos; 

entonces, debe comprarse materia prima, pagar mano de obra directa que la 

transforme, otorgar crédito. en las primeras ventas y .contar con cierta .cantidad de 

efectivo para sufragar los gastos diarios de la empresa. Todo esto constituirá el 

activo circulante. 

Pero así como hay que invertir en estos rubros. también se puede obtener 

crédito a corto plazo en conceptos como impuestos y algunos servicio y 

proveedores. esto es el llamado pasivo circulante. De aquí se origina el concepto 

de capital de trabajo, es decir. el capital con el que hay. que contar. para empezar a 

trabajar. 

Aunque el capital de trabajo es también una inversión inicial. tiene una 

diferencia fundamental con respecto a la Inversión en activo fijo y diferido, y tal 

I·.étodo de an&liss oara la det.er::linaciÓn de indicadores financiieros para 
la adwinistrad(on d~l capital de trabajo. 
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diferencia radica en su naturaleza circulante. Esto implica que mientras la 

inversión fija y la diferida. puede. recuperarse +JOr la vía fiscal; mediante la 

depreciación y la amortización, la inversión en capital de trabajo no puede 

recuperarse por este medio, ya _que se supone que, dada su naturaleza, la 

empresa puede resarcirse de él en un a mayor plazo. 

De acuerdo a la alternativa de rentabiJidad y riesgo, los efectos .del nivel de 

activo circulante en una empresa, se pueden determinar aplicando la razón 

financiera: 

RAC = AC 

AT 

Y también, tanto el activo circulante como el activo fijo .. producen utilJdad 

AUMENTO DE ACTIVO CIRCULANTE 

Cuando aumenta el act1vo circulante y disminuye el activo fijo, aumenta la 

razón del activo circulante, pero disminuye la rentabiJidad y el riesgo, ocasionando 

un aumento del capital de trabajo 

A mayor activo circulante y menor activo fijo , mayor razón del activo 

circulante. menor rentabilidad de act1vos totales. menor. riesgo de ser insolvente y 

mayor capital de trabajo. 

EJemplo: 

Nestlé S.A, obtiene el 5% de utilidad sobre sus activos Circulantes de $4000 

y el 10% sobre sus activos f1jos de $6000. proyecta aumentar a $5000 sus activos 

circulantes y disminuir a $5000 sus act1vos fijos. ¿cuál será su nueva razón del 

Método de anáL sis para la determinación de indicadores financieros 

.para la administración del capital de trabajo. 
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activo circulante? Y ¿cuál será su nueva rentabilidad? 

DATOS: 

AC = Activo circulante 

AF = Activo fijo. 

TUC =Tasa de utilidad del act1vo circulante. 

TUF =Tasa de utilidad del activo fijo. 

UAT = Utilidad en activo fijo. 

ACTUAL 

RAC = AC 

AT 

RAC = $4.000 

$10,000 

RAC = $040 

PROYECTADO 

RAC=AC 

AT 

RAC = $5.000 

.$10.000 

RAC = 0.50 

Por lo tanto, la razón del activo circulante. aumentará .de 0.40. a $0.50. 

Para determinar la rentabilidad o utilidad de activos: 

269 

Método de 'análisis para la determinación de indicadores financieros 

para la administración del capital de trabajo. 
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UAT = (AC*TUC)+(AF*TUF) 

UAT = (4,000*.05)+(6,000*.10) 

UAT = 200 +600 

UAT = $800 

UAT = (AC*TUC)+(AF*TUF) 

UAT = (5,000*.05)+(5,000*.1 O) 

UA T = 2.50+500 

UAT = $750 

Por lo tanto. la rentabilidad de .activos totales. disminuirá de .$800 a .$7.50. 

DISMINUCJÓN DELACTJVO CJRC1JLANTE 

c7o 

Cuando disminuye el activo circulante y aumenta el activo fijo, disminuye la 

razón del activo circulante, aumenta la rentabilidad y el ries_go de insolvencia. 

A menor activo circulante y mayor activo fijo, menor capital de trabajo. 

EJEMPLO. 

Cuando di smJ.. _.y e e~ 

A. C. y aumenta el 
A. F. es menor el · 
Capl tal de Trabajo .. 

Kimberly C , obt1ene el 5% de utilidad sobre sus activos circulantes de 

$4,000 y el1 0%. SD.bre sus .activos fijos .de $6.000. proyect.a disminuir sus acüvns 

circulantes a $3.000 y aumentar sus activos frjos a $7,000 ¿Cuál será su nueva 

razón del activo circulante? y ¿cuál su nueva rentabilidad? 

Para d~JUit.ar la r.az.án deJ adii.ID orruante: 

Método de an&lisis para la determinación de indicadores financieros 

para la administración del capital de trabajo. 



PRIMER CURSO DE FINANZAS 271 
MA. LC. y LA. ALFONSO ORTEGA CASTRO 

ACTUAL 

RAC = AC 

AT 

RAC = $4 000 

$10,000 

RAC = $040 

PROYECTADO 

RAC =AC 

AT 

RAC = $3,000 

$10,000 

RAC = $0.30 

Disminuirá la razón del activo circulante de $040 a $0.30 

Para determinar la rentabilidad o utilidad de activos: 

UAT = (AC*TUC)+(AF*TUF) .. UAT = (AC*TUC)+(AF*TUF) 

UAT = (4,000* 05)+(6,000* 1 O) UAT = (3,000*.05)+(7,000*.1 O) 

UAT = 200 +600 UAT = 150+700 

UAT = $800 UAT = $850 

La rentabilidad de activos totales aumentará de $800 a $850. 

COSTO DE FINANCIAMIENTO DE PASIVOS 

' 

Cuando aumenta el importe del pasivo circulante y disminuye el importe del 

pasivo fiJO, ocas1ona una disminuc1ón del costo de financiamiento total y cuando 

Método de análisis para la determinación de indicadores financieros 

para la administración del capital de trabajo. 
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disminuyen los costos, aumenta la rentabilidad y viceversa. 

AUMENTO DE PASIVO CIRCULANTE 

Cuando aumenta el pas1vo circulante y disminuye el pas1vo a largo plazo. 

aumenta la razón del pasivo circulante, disminuye la rentabilidad y aumenta el 

riesgo de insolvencia, ocasionando una.disminución del capital de trabajo. 

A mayor pasivo circulante y menor pasivo fijo, mayor razón de pasivo 

circulante y menor capitaldelrabajo. 

Ejemplo. 

Nestlé. S.A., tiene un activo total por $1 O 000, pasivos circulantes por $2000 

y pasivos fijos por $4000, proyecta aumentar sus pasivos circulantes a $3000, y 

reducir s.us pasivos fijos a .$300D. ¿C.uáJ será su nuev.a r.azón.de pasivo .cirwlanie? 

¿Cuál su nueva rentabilidad, si. el costo de financiamiento es del 5% para el pasivo. 

circulante y del 4% para el pasivo fijo?. 

Para determinar la razón del pasivo circulante: 

DATOS. 

PC = Pas1vo circulante 

PF =Pasivo fijo. 

TFC =Tasa de financiamiento del pasivo CJrculante 

TFF =Tasa de financiamiento del pasivo fijo 

CFT = Costo de financiamiento del pasivo total 

Método de an~lisis financiero para la determinación de indicadores 

en la administración del capital de tra~ajo. 
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ACTUAL 

RPC = PC 

AT 

RPC = $2.000 

$10,000 

RPC = $0.20 

PROYECTADO 

RPC = PC 

AT 

RPC = $3.000 

$10,000 

RPC = $0.30 

Aumentará la razón del pasivo circulante de $0.20 a $0.30 

Para determil')ar el costo de financiamiento total 

CFT = (PC*TFC)+(PF*CFF) 

CFT = (2,000*.05)+(4,000*.40) 

CFT = 100 +160 

CFT = $260 

CFT = (PC*TFC)+(PF*CFF) 

CFT = (3,000*.05)+(3,000*.40) 

CFT = 150+120 

CFT =.$270 

El costo de financiamiento total aumenta de $260 a $270. 

DISMINUCIÓN DE PASIVOS CIRCULANTES 

.27:. 

·-

Cuando disminuye el pasivo circulante, y aumenta el pasivo fijo, disminuye 

Método de análisis para la determinación de indicadores financieros 

para la administración del capital de trabajo. 
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la razón del pasivo circulante. ocasionando un aumento del capital de trabajo. 

A menor pasivo circulante. y mayor pas1vo fijo. menor .razón de pasivo 

circulante y mayor capital de trabajo. 

EJEMPLp. 

Domecq t1enen activo total por $10,000, pasivo circulante por $2,000 con un 

costo de financiamiento del 5%; tiene pasivo fijo por $4,000 con un costo de 

financiamiento del 20%. proyectarJdo.disminuir .su _pasivo circulante .a _$1.000 y 

aumentar su pasivo fijo a $5,000. ¿Cuál será su nueva razón de pasivo circulante? 

y ¿cuál su nueva rentabilidad? 

ACTUAL 

RPC = PC 

AT 

RPC = $2 000 

$10,000 

RPC = $0.20 

PROYECTADO 

RPC =' PC 

AT 

RPC = $1,000 

$10.000 

RPC = $0.10 

Disminuirá la razón del pasivo circulante de $0.20 a $0.1 O 

Método de análisis para la determinación ·de indicadores financieros 

para la administración del capitalde trabajo. 
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Para determinar el coto de financiamiento de total: 

CFT = (PC*TFC)+(PF*CFF) 

CFT = (2,000*.05)+(4,000*.40) 

CFT = 100 +160 

CFT = (PC*TFC)+(PF*CFF) 

CFT = (1 ,000* 05)+(5,000*.40) 

. CFT = 50+200 

CFT = $260 CFT = $250 

El costo.de financiamiento. total disminuye de .$26Da $250. 

C) AL TERNA TIVAS PARA AUMENTAR RENTABILIDAD. 

Rentabilidad es la dife
rencia que existe entre 
las ventas netas y el -
·costo total igual a uti
lidad. 

La rentabilidad como ya bien se mencionó es la diferencia entre las ventas 

netas y los costos totales, es decir la utilidad. Y la utilidad es el resultado que se 

obtiene derivado de realizar actividades financieras .durante un . periodo 

determinado de tiempo. 

Los aumentos de rentabilidad los podemos obtener mediante los tres 

siguientes cursos de·acción: 

• "A mayor venta mayor rentabilidad" 

• "A mayor costo mayor rentabilidad" 

• "A mayor venta y menor costo mayor rentabilidad" 

Método de análisis para la determinación de indicadores financieros 

para la administración del capital de trabajo. 
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a) Mayores ventas. 

Conocido como índice de productividad, mide la relación entre las utilidades 

netas e ingresos por ventas. A mayores ventas netas mayor rentabilidad. 

RE= VN -CT 

Aumentando las ventas netas de una empresa y mantenief.IdO Jos mismos 

costos. aumentan las utilidades. 

Al aumentar la rentabilidad de la empresa, aumenta la utilidad o superávit 

ocasionando un aumento en el. capital .de trabajo. 

b) Menor costo. 

A menor costo total mayor rentabilidad. 

En comparación con el precio de venta. los costos resultan más fáciles de 

predecir y de controlar por. parte de Ja gerencia, por .lo que una forma más 

positiva de aumentar el margen de beneficios consiste en no elevar el 

precio, sino reducir los. costos. 

RE= VN- CT 

Cualquier reducción en costos aumenta la utilidad de.una empresa. 

e) Mayor venta y menor costo. 

A mayores ventas y menor costo totaL mayor rentabilidad. 

(a VN CT) RE 

RE= VN- CT 

Este sería el más adecuado y esperado por las empresas. 

El primer curso de acción indica que si.una.entidad proyecta.un aumento en 

las ventas para el próximo ejercicio manteniendo sus costos actuales. como 

consecuencia obtendrá mayores utilidades 

Ejemplo: la empresa Sony S.A tiene ventas por $ 1,000 millones de pesos y su 

costo tot?l es de $ 900 miUon.es de pesos. 

Método de análisis para la determinación de indicadores finar.-:ieros 

rara la administración del capital de trabajo. 
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Dado que la Rentabilidad absoluta es igual a: VN-Ct 

La rentabilidad absoluta de Sony S.A, será de $100 millones de pesos 

Ahora. para determinar la Rentabilidad Relativa ya sabemos que: 

RR= (VN-Ct 1 VN) (100) 

Aplicando la fórmula y con los datos anteriores, tenemos que la Rentabilidad 

Re.lativa es: 

RR= (1000MP-900MP /1000MP) (100) 

RR= ( 1 00/1 000) ( 1 00) 

RR= (.1 O) (1 00) 

RR= 1 O% es decir. por cada peso que vendió obtiene una rentabilidad de 1 O 

centavos. 

Tomando como base los· datos anteriores. supongamos que Sony S.A., 

proyecta aumentar sus ventas mediante un. aumento en los precios de venta 

obteniendo un monto de $1.050MP y manteniendo el mismo costo de $900MP, 

entonces tenemos que la Rentabilidad absoluta y la Rentabilidad Relativa son de: 

RA= 1 ,050MP-900MP 

RA= 150MP 

RR= (150/1050) (100) 

RR= 14.29% 

Método de análisis para la determinación de indicadores financieros 

para la administración del capital de trabajo. 
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Es decir, que Sony S.A , tuvo un aumento de rentabilidad absoluta porque 

en el ejercicio pasado obtuvimos como resultado una RA= 1 OOMP mientras que en 

el presente ejercicio, la RA=150MP 

Por lo tanto, la rentabilidad relativa aumentó de 1 0% a 14.29% lo anterior significa 

que Sony S.A., obtendrá 14.29 centavos por cada peso que venda. 

Segundo Curso de acción: "A menor costo mayor utilidad" 

Supongamos que .la. empresa .decide . disminuir medJante .una eficiente 

administración financiera sus costos totales de 900MP a 850MP, como resultado 

de aplicar la formula. tenemos .que se .obtendril una rentabilidad. absoluta de 

150MP y una rentabilidad relativa de 15% y si comparamos la rentabilidad del 

ejemplo base tenemos que .la rentabilidad: absoluta aumentó de 1 OOMP a 150MP y 

la rentabilidad relativa aumento de un 1 O% a un 15%. 

Tercer curso de acción: "A mayor venta. y menor.costo. mayor utilidad" 

La empresa Son y S.A.. decide aumentar sus ventas de 1 OOOMP a 1 050MP 

y disminuir sus costos de. 900MP a 850MP por lo tanto Ja rentabilidad. absoluta 

será de 200MP y la rentabilidad relativa aumentó de 1 O% a 19%. 

Para una entidad, desde luego que el mejor curso de acción a seguir es el 

tercero porque aumenta sus ventas y disminuye los costos por lo tanto. obtiene 

una mayor rentabilidad. 

d) Rotación. 

La rotación de activos es la relac1ón que existe entre las ventas netas y el 

activo circulante. fijo y total de una empresa 

Método de análisis para la determinación de indicadores financieros 

la administraciÓndel capital de trabajo. 

para 
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Las fórmulas para determinar .la rotación. de .activos son las siguientes: 

Rotación de Activo Circulante= Ventas Netas 1 Activo Circulante 

Rotación de Activo Fijo= Ventas Netas /.Activo Fijo 

Rotación de Activo Total= Ventas Netas 1 Activo Total 

Ejemplo: 

La empresa Sony S A. tiene en su activo total 400MP y sus ventas netas 

fueron de 1 ,OOOMP, por consiguiente la rotación de activos es de 

Rotac1ón de activo total= Ventas Netas 1 Activo Total 

Rotación de activo total= 1 OOOMP 1 400MP 

Rotación de activo total= 2 5 

Esto quiere decir que las ventas netas representan 2.5 veces lo que Sony 

SA, tiene en su activo total. 

Por lo tanto. si las ventas son mayores, mayor será la rotación de activos y 

mayor será mi utilidad. 

Por otra parte, mientras una empresa tenga mayor activos, son más las 

probabilidades de que pueda responder a sus obligaciones. es decir, mayor 

capacidad de solvencia y liqUidez. 

Método de análisis para la determinación de indicadores financieros 

para la adminf~tración del capital de trabajo. 
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D) ALTERNATIVAS DEL CAPITAL DEL TRABAJO 

CT AG - PC 

CONCEPTO 

Cursos de acción factibles para concluir o seleccionar la mejor opción y la 

mas ventajosa, respecto de la forma en que deben utilizarse los pasivos corto 

plazo para el financiamrento de los activos circulantes de la empresa. 

CLASIFICACION 

Los cursos de acción, alternativas o políticas de capital del trabajo más 

comunes son: 

Curso de acción Nivelador. 

Cursos de acción Defensivo. 

Cursos de acción Mixto 

a) Curso de acción nivelador. 

Cuando la empresa financia sus activos circulantes estacionales con 

deudas a corto plazo y los activos permanentes se financian con fuentes de 

financiamiento de deudas a largo plazo. 

CARACTERISTICAS 

Las variaciones estacionales o requerimientos transitorios de efectivo de la 

empresa, se satisfacen con fuentes de financiamiento a corto plazo. 

Las necesidades permanentes de efectivo, se satisfacen con fuentes de 

financiamiento a largo plazo. 

Método de análisis para la adminislración o determinación de indicadores 

financieros para la administración del capital de trabajo. 
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Los prestamos acorto plazo se aJustan a las necesidades reales de efectivo. 

Se aplica a empresas .que tienen difícil. acceso. a. créditos a corto plazo. 

Puede resultar difícil satisfacer necesidades imprevistas de efectivo. 

Generalmente producen utilidades.altas y_alto riesgo de liquidez. 

FORMULAS 

Requerimientos estacionales 

281 

RE= RT-RP .............. (Requerimientos totales menos requerimientos 

permanentes) 

Costo promedio de financiamiento a. corto plazo. 

CFT=PRE X TIC ....... (Promedio de requerimientos estacionales por tasa de 

interés a corto plazo) 

Costo de financiamiento a largo plazo. 

CFL=PRP X TFL ........ (promedio de requerimientos permanentes por la tasa de 

interés a largo plazo) 

Costo de financiamiento total. 

CFT=CFT + CFL ..... (costo de financ1am1ento corto pla~o más costo de 

financiamiento largo plazo) 

b) Curso de acción defensivo. 

CONCEPTO 

M~todo para el análisis de-determinación de indicadores financieros 

para la administración del capital de trabajo. 
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Cuando la empresa financia el total de sus necesidades o de sus 

requerimientos de efectivo .. para sus act.Jvos circulantes Bstacionales y 

permanentes con deudas o pasivos a largo plazo y capital contable. 

CARACTERISTICAS 

Las variaciones estacionales de efectivo y las necesidades de activo permanente 

se financian con fuentes de financiamiento a largo plazo. 

Sólo para requerimientos de efectivo imprevistos o eventuales, se financiarán con 

pasivo circulante. 

O bien. cuando la tasa de interés a corto plazo es mayor a la tasa de interés a 

largo plazo. 

Generalmente producen utilidades bajas y bajo riesgo de liquidez. 

FORMULAS 

Costo de financiamiento mensual. 

CFT=PRT X TFL ...... (Promedio de requerimientos totales por la tasa de interés a 

largo plazo). 

c)Curso de acción mixto 

CONCEPTO 

Cuando la empresa financia sus requenmientos de efectivo para activos 

circulantes estacionales y activos. permanentes. con .el promedio del .curso 

nivelador con el curso de acción defensiVO. 

M' , 
etodo de analisis para la determinación de indidadores financieros 

para la administración del capital de trabajo. 
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CARACTERISTICAS 

Aplicables a las características del curso de acción nivelador y defensivo. 

El curso de acción mixto es menos riesgoso que .el curso de acción defensivo. 

El curso de acción mixta es más riesgoso que el curso de acción nivelador. 

El costo financiero del curso. de acción mixto, es menos costoso que el curso de 

acción defensivo, pero más costoso que el nivelador. 

FORMULAS 

Costo promedio de financiamiento mensual a corto plazo 

CFE=PRE X TFC ..... (Pmmedio de requerimiento estacionales .por la tasa de 

interés a corto plazo). 

Costo de financiamiento a largo plazo. 

CFL=PRP X TFL ..... (Promedio de requerimientos permanentes por la tasa de. 

financiamiento a largo plazo). 

Costo promedio de financiamiento total mensual. 

CFT=CFC + CFL ..... (Costo promedio de financiamiento a corto plazo más el costo 

promedio de financ1am1ento a largo plazo). 

EJERCICIOS DE CADA UNO DE LOS CURSOS DE ACCION 

C. Acción Nivelador. 

Método de análisis para la determinación de indicadores financieros 

para la administración del capital de trabajo. 

,. 
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Sony S.A. proyecta para el siguiente trimestre: 

Requerimientos totales de efectivo para enero .$23000. febrero ..$2.2000 y para 

marzo $24000. 

Requerimientos permanentes de efectivo de $20000 mensuales. 

Tasa de interés del pasivo circulante de 5%. 

Tasa de interés del pasivo fijo de 4%. 

Me Req. Totales Req. permanentes Req. estacionales 

Enero 23000 

Febrero 22000 

Marzo 24000 

suma 69000 

promedio 23000 

Costo de financiamiento corto plazo 

CFC= (3000)(.05)=150. 

Costo de financiamiento .a Jargo pl.azo 

CFL=(20000)(.04 )=800 

Costo total de financiamiento 

CFT=150 + 800 =950 

C. Acción Defensivo. 

20000 

2DDOD. 

20000 

60000 

. 20000 

Sony S.A. proyecta para su próximo trimestre: 

3000 

2DDD 

4000 

9000 

3000 

Los tres cursos de 
acc1Ón son: 
- Defensivo 
- Ni velador 
- rl;lxto 

Requenmientos totales de efectivo para enero .$23000. febrero $22000 y para 

marzo $24000. 

Método ae análisis para la determinación d~ indicadores financieros 

para la administración del capital de trabajo. 
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Financiamiento por pasivo largo plazo por $24000 durante el trimestre. 

Tasa de interés mensual de 4%. 

Costo de financiamiento mensual 

CFT= (24000)(.04)= 960 

C. Acción Mixto. 

Sony S.A. proyecta sus requerimientos para el periodo. 

Mes Req. Totales Req. J)ermanentes 

Enero 23000 23000 

Febrero 22000 23000 

Marzo 24000 23000 

suma 69000 69000 

promedio 23000 23000 

Costo de financiamiento mensual a corto plazo. 

CFE=(333)( 05)=16 65 

Costo de financiamiento a largo plazo. 

CFL=(23000)( 04)=920 

Costo del financiamiento mensual total 

CFT=16.65 + 920 =936.65 

Req. estacional 

o 
o 
1000 

1000 

333 

2X~ 

Método de análisis para la determinaciÓn de indicadores financieros 

para la determinación en la administración del capital de trabajo. 
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CUADRO DE CURSOS DE ACCION 

Curso Req. estacio Nales .costo de Rentabilidad Riesgo 

financia 

Mínimo Maximo 

Nivelador 2000 4000 950 Alta Bajo 

Defensivo o o 960 . Baja Bajo 

Mixto o 1000 936.65 Intermedio Intermedio 

E)ADMINISTRACIÓN DE TESORERÍA. 

Parte De la administración f1nanc1era del capital de trabajo que tiene por objeto . 

coordinar los elementos de una empresa para maximizar su patrimonio y reducir el 

riesgo de una crisis de liquidez. mediante el manejo óptimo de efectivo en caja, 

bancos y valores negociables. en bolsa. para .el pago normal de pasivos . y 

desembolsos imprevistos. 

a)Saldo óptimo de efectivo. 

Forma parte de la administración de tesorería, y se refiere al mínimo de efectivo 

en caja y bancos que necesita una empresa para el desarrollo normal de 

operaciones, más un porcentaJe adicional para imprevistos y saldos 

compensatorios. 

Ese porcentaje adicional rec1be el nombre de colchón financiero o reserva de 

fondos de efectivo. 

Método de análisis para la determinación de indicadores financieros 

para la admcnist<aciÓn del capital de trabajo. 
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Saldo Opt1mo de E. = mínimo de $ + colchón financ1ero 

Existen varios métodos para determinar el saldo óptimo de efectivo, sin embargo, 

los más prácticos son: 

•:• Método directo. 

·:· Método indirecto. 

•:· Método probabilístiCO. 

Método Directo. 

l. 

EJEMPLO: 

De Donde: 

SOE = Saldo óptimo de efectivo 

SOE se refiere al mínimo de 
efectivo en caja y bancos -
que necesita una emfresa r~ 
ra el desa~rollo normal de 
operaciones. 

DEP = Desembolsos de efectivo en el periodo. 
RE = Rotación de efectivo en el periodo. 

Una empresa presenta para el ejercicio siguiente, desembolsos por 

$ 79,000.~ MP (millones de pesos); rotación de efectivo de 180 veces;. as1mismo 

t1ene el 1 O% de colchón fmanciero para imprevistos y saldos compensatorios 

bancarios. ¿Cuál será el saldo óptimo de efectivo para el siguiente ejercicio? 

$79,200 
180 SOE = 

SOE = $ 440.- Millones de pesos 

440 
1.10 

Método de Análisis para la determinación de indicadores : 

financieros para la administración del capital de trabajo. 

.,: .. 
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de fondos 

$440.-
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= 400 de saldo operacional 

El resto ( $ 40.-) constituye el colchón financ1ero. 

11 Colchó 
n 

Saldo operacional. 
$400.-

Colchón F1nanci~ 
ro es el rorcie: 
to adicional pa: 
ra cubrir lm!=Te
Vlstos. 

Luego entonces: El saldo óptimo de efeclivo proyectado para el siguiente periodo 

o ejercicio será de$ 440.- MP (millones de pesos) formado por$ 400 MP de saldo 

operacional más$ 40.- MP de colc;hón financiero para precauc1ones. imprevistos y 

saldos compensatorios. 

[ 
NFE J 

2 SOE= 

(1 + TRE) 

Método indir.ecto 
1 

De donde: 

SOE = Saldo óptimo de efectivo. 
NFE = Nivel de fondos de efectivo. 
TRE =Tasa de reserva de efectivo. 

Mé~odo ~ara el anál1s1s de la determ1nación de 1nd1cadores flnancleros rara la 
admin1straci6r; del car1tal ie :;ra':JaJo. 
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El nivel de fondos de efectivo se saca con la siguiente fórmula: 

NFE = ~ _2 _(C__,~ ...... ~..L..~-(D_EP_) 

EJEMPLO 

De donde: 

CFD = Costo fijo de desembolso. 
DEP = Desembolsos de efectivo en el penado. 
CPP = Costo porcentual promedio. 

Una empresa proyecta para el próximo periodo desembolsos por 

$ 79,200 MP, un costo fijo de desembolso de $ 1 MP. ¿Cuál será el saldo ópt1mo 

de efectivo, si se est1ma un costo porcentual promedio del 24.75% y una tasa de 

reserva de fondos de efectivo para imprevistos y saldos compensatorios del 10%?. 

Primero: obtenemos el nivel de fondos de efectivo. (NFE): 

2 (1 )(79,200) 
N FE = ~ __ 0=·=24...:..;7c..:5:...__ = ~ 

158,400 
0.2475 

Segundo: Obtenemos el saldo óptimo de efectivo: 

= $8800.- MP 
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[ 
$800 l 

SOE = 2 J.o 1 O) = $ 440 MP 

Por lo tanto, el saldo óptimo de efectivo proyectado para el siguiente periodo será 

de$ 440.- millones de pesos. 

b)Costo de mantenimiento del saldo de efectivo (CME). 

CME = CPP (SOE) 

CME = 0.2475 ($ 440 MP) = $ 108.9 MP 

Por lo tanto: El costo de mantenimiento de efectivo es igual al costo porcentual 

promedio multiplicado por el saldo. óptimo de efectivo, es .decir, el costo de 

mantener el efectivo será igual a $ 108.9 millones de pesos por periodo 

c)Ciclo del flujo de efectivo. 

Es el estudio y evaluación del ciclo operativo, ciclo de pago y ciclo de 

transformación en efect1vo, para el manejo óptimo de fondos en caja, bancos y 

valores negociables en bolsa. para reducir el riesgo de una crisis de liquidez, 

mediante la toma acertada de dec1siones 

Al CICLO OPERATIVO. 

~>~todo de an.ál1sis rara la deter.':'.l!13ClÓ:1 de lDdlcadores financ12ros para la admi tra-
ciÓn del ca;i:al ae trabaJa. 
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Periodo de tiempo que transcurre entre la compra de materia prima hasta el cobro 

de efectivo a clientes. El ciclo operativo comprende: 

1. Ciclo de transformación de inventarios a clientes. 

Plazo de consumo: 

Transformación del inventario de materia prima a producción en proceso. 

Plazo de producción: 

Transformación del inventario de productos en proceso a producción 

terminada. 

Plazo de ventas: 

Transformación del inventario de productos terminados a clientes. mediante la 

venta. 

2. Ciclo de transformación de clientes a efectivo. 

Plazo de cobros: 

Transformación de clientes a efectivo mediante la cobranza. 

8) CICLO DE PAGO. 

Tiempo que toma la empresa para liquidar sus cuentas por pagar a proveedores y 

a acreedores diversos. 

Luego entonces. el ciclo operativo se obtiene sumando: el plazo de consumo + 

plazo de producción + plazo de ventas + plazo de cobros. 

r,1étod.o de análiSlS [-ara la detem.inaciÓn de Indicadores financieros para la 

administraCIÓn del carital de tra~B.JO. 
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Cl CICLO DE TRANSFORMACIÓN EN EFECTIVO. 

Periodo de tiempo que se obtiene del ciclo operativo menos el ciclo de pago. 

EJEMPLO 

¿Cuál será el ciclo de transformación en efectivo?, si Alfa, S.A. proyecta para 

el sigu1ente periodo en millones de pesos· 

Inventario inicial de materia pnma 

Más: Compras netas de materia prima 

Suma 

Menos: Inventario final de materia prima 

Materia prima consumida 

Más. Salarios directos 

Más: Cargos indirectos de producción 

Suma 

Más: Inventario Inicial de productos en proceso 

Suma 

Menos: Inventario final de productos en proc. 

Costo de Producción 

Más Inventario inicial de productos terminados 

Suma 

Menos· lnventano final de prod 

Costo de Ventas Netas 

Ventas Netas 

Saldo inicial de clientes 

Saldo final de clientes 

terminados 

(1/M) 

(CNM) 

(IFM) 

. (SO) 

(CI) 

(I/ P) 

(IFP) 

(liT) 

(1FT) 

(CVN) 

(VN) 

(SIC) 

(SFC) 

$ 50 

6.100 

$ 6,150 

150 

. (MCP) 

7.020 

5.000 

$18,020 

40 

$18,060 

60 

$ 18.000 

1.450 

$ 19,450 

450 

$ 19,000 

$30.000 

$ 3.000 

3.666 

6.000 

~~éto:io de análisis f?..:'a la :ie:e:-::-inaClÓ!'1 Je indicadores financla!'OS r;ara la 

admin1strac1Ón del ca¡i:3l de :ra~aJo. 
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Saldo inicial de proveedores 

Saldo final de proveedores (SFP) 

(SIP) 

1°. Proyectamos el ciclo operativo de efectivo como sigue: 

Plazo de 360 días 360 
consumo = MF'C = 6,000 = 6 días 

11M+ IFM 150+50 

[ J (-2 ) 2 

$ 800 

725 

6 días en promedio permanecen los inventarios en el almacén de materia prima. 

antes de pasar a producción. 

360 días 360 

Plazo de CF' 18,(J(J(J 

producción = IIP + IFP = 40+60 = 1 día. 

[ 2 J [ 2 J 
1 día en promedio necesita el inventario de producción en proceso para 

transformarse en producción terminada. 

Plazo de 
ventas 

Plazo de 
cobros 

= 

[ 

360 días 
GVt>J 

11+•1¡::::+ 
2 J 

360 días 
VN 

SIC+ SFC 
') 

= 
360 

~9.000 c450. 450J 

360 
30,000 

= 

3,000+3,666 
') 

18 días. 

.. 
~ 
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= = = 40 días 

[ J-4- ]+---

40 días en promedio son necesarias para cobrar a clientes y transformar las 

ventas en efectivo. 

Por lo tanto 

El ciclo 
operativo 

de efectivo 

Sustitución: 

= 

Plazo de 
consumo 

COE = 6 + 1 + 18 + 40 

+ 

Plazo de 
producción 

Plazo de 
+ ventas 

VIII. COE= 65 días 

Plazo de 
+ cobros 

2°. Proyectamos el ciclo de pagos de efectivo (CPE) como sigue: 

Plazo de 
pagos = 

360 días 360 
CI\IM = 6,100 = 45 días. 
SIP+SFP 800+725 

[ ~ [ 2 J 

45 días se difieren los pagos a proveedores por compras de materia prima. 

r~jétodo de anális1s rara la determinación je i!1d1cadores financie:-os rara la 
_ad~lnlstraciÓn del car1tal de trabaJO. 
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3°. Determinamos el ciclo neto de transformación de efectivo (CNT) que es 

igual al ciclo operativo de efectivo (COE). menos .el ciclo de pago de efectivo 

(CPE) 

CNT = COE -- CPE 

CNT = 65- 45 = 20 dias es el ciclo neto de transformación de efectivo 

F) ADMINISTRACIÓN DE CUENTAS POR COBRAR! 

Parte de la administración financiera del capjfal de trabajo que coordina Jos 

elementos de una empresa para maximizar su patrimonio y reducir el riesgo de 

una crisis de liquidez y ventas, mediante el manejo óptimo de las variables de 

política de crédito comercial concedido a clientes y polít1ca de cobros. 

a) Determinación de capacidad para otorgamiento de crédito. 

Se hace a través de políticas de crédito. que son la pauta que sigue una empresa 

para determinar si debe concederse el monto de crédito a un c11ente. 

Las bases más comunes para establecer estándares de crédito son: 

+ Evaluaciones de crédito 

+ Promedio de pago de clientes 

+ Referencias comerciales 

+ Carácter perecedero del producto terminado 

+ Carácter estacional deJas ventas 

+ Volumen de ventas a crédito 

b)Métodos de evaluación de riesgo de crédito. 

t~:étodo de ar:tálisis rara la :ie--,er::nnA.ClÓD :ie 1nd1Cadores financieros rara la 
aQT.inlstrRClÓn del ca;J:al de :~~b3JO. 
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Existen varios métodos para evaluar el riesgo de crédito en una empresa, 

sin embargo, los más aplicables son. 

1.- Método de las ocho "Cs" 

2.- Método de probabilidades 

3.- Método de capacidad financiera 

4.- Método de análisis discriminante 

5.- Método de pedidos no repetidos 

6 - Método de pedidos no repetitivos 

7.- Método de aceptación o rechazo 

8.- Método secuenciaL de Jnvestigación de ~rédito en primera etapa. 

9.- Método secuenc1al de Investigación de crédito en segunda etapa. 

Método de las ocho "Cs": 

Procedimiento mediante el cual la gerencia de crédito de una empresa 

evalúa, juega y determina el grado de riesgo de.crédito por conceder aplicando los 

factores de carácter. capacidad. capital, colaterales, condiciones, cobertura, 

consistencia y categoría 

Ejemplo 

Industrial del Sur, S.A. 

de conformidad con su información. de crédJto, establece .las ~1guientes clases de 

riesgo. de acuerdo con la probabilidad de perdidas asociadas con las ventas del 

cliente 

Riesgo % de Perdida Qrobable 

888 Del O% al2% 

88 2% al5% 

8 5% al10% 

DDD 10% al20% 

DD 20% al30% 

D 30% en adelante 
~:étodo de anál1sis para la deter::.1na::1Ón de 1ndicadores financieros rara la 
. . . . . , 

aa.'Tll!'lls ... raclO!'l C. el de :rabajo. 
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MMM 

(888) Clientes Buenos, se efectuaran las ventas en forma normal 

(888) Clientes Dudosos,. se. efectuaran las ventas cobrándose al entregar la 

mercancía. 

(MMM) Clientes Malos, se efectuaran las ventas solamente en pagos anticipados, 

o bien con una póliza de garantía del pago de crédito. 

(MMMI) 

Método de Capacidad financiera 

Procedimiento mediante el cual la gerencia de crédito de una empresa 

estudia, evalúa y determina la capacidad financJera mínima que debe tener un 

cliente para otorgarle crédito. 

Este método toma como base 

R.CT (Razón capital del trabajo) 

A C. (Activo Circulante) 

P.C. (Pasivo Circulante) 

C. T. (Capital del trabajo) 

RM.S. (Razón Margen de Seguridad 

Ejemplo: 

AC. 
RC.T.= p C. 

C.T. 
R.M.S.= p C 

Un cliente solicita mercancías a crédito por 100 M.P .. al efecto 

proporciona su balance .actuaiJZado donde indica que tiene Activos Circulantes por 

$640 MP y Pasivo Circulante por $280 MP, es decir, tiene un Capital de $360 MP 

¿Cual seria el importe de Mercancías que se le venden a Cré_dito. de acuerdo a la 

capacidad financ1era mínimo establecida por la empresa? 
j.:étodo de análisis para la detcrrr.inaciÓn de lfld.lGad:::>res finanCieros pn.ra la 

acirnlnlstraciór. del carital de tra~aJo. 

; .. 
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(Activo Circulante) 

(Pasivo Circulante) 

(Razón capital del trabajo) 

(Razón Margen de Seguridad 

(Capital del trabajo) 

AC = 6.400 MP 

PC =2.800 MP 

RCT = 2 

RMS = 1 

CT = 3.600 MP 

(Crédito máximo por conceder) CMC 

(
C.T•RCTJ 

C M.C.= RMS -AC 

(
3600*2\ 

C.M C.= 
1 

) -6400 

C.M.C.= 800 Esto indica que la empresa solo podrá venderle 

A crédito al cliente 800 M. P. 

c)Eva/uación de cambios en políticas de crédito. 

De acuerdo con el departamento de Mercadotecnia, el director puede modificar las 

condiciones de crédito ampliando el tiempo en que se debe hacer el pago y lo 

concediendo al cliente un descuento si paga antes del.plazo máximo concedido. 

Las políticas de crédito de una compañía deben contar con las fuentes de 

información de crédito apropiadas así como utilizar ciertos métodos _de análisis. 

Cada uno de estos aspectos de las políticas de crédito es de gran importancia 

para el maneJo eficiente de las cuentas por cobrar. 

Para aumentar las ventas es común la necesidad de un cambio en nuestras 

políticas de crédito, como por ello es Importante analizar el impacto que tendrá en 

nuestros ingresos y erogaciones. esto se realiza mediante dos fórmulas: 

Rotación de Clientes = Año Fiscal/ Plazo Establecido 
~:étodo de anál1sis f.•a::-a la :.i-3~a:-:::1na:1Ó~~ da ind1cadores financieros ;ara la 

adrrnnlstra8lÓn del caJ 1 ~.3.2 le t :·abaJO. 



PRIMER CURSO DE FINANZAS 
MA. LC. y LA. ALFONSO ORTEGA CASTRO 

Inversión Marginal = Ventas 1 Rotación 

Sin embargo, se debe tener.en cuenta los .principios de las políticas de crédtto, Jos 

cuales se resumen en: 

+ Minim1zar el número de clientes dudosos. 

+ Maximizar las actividades esperadas. 

+ Concentrarse en cuentas grandes y dudosas. 

+ Crear una cartera de clientes buenos. 

d)Descuentos por pronto pago. 

Son decisiones básicas. mediante el .cual los .clientes cubr.en_sus.cuentas 

por un valor menor al precio de venta de la mercancía, si el pago se hace 

anticipadamente dentro de un cierto número de días, contados a . .partir .del 

comienzo del periodo comercial. 

Ejemplo: FABRICAS GAMA S.A 

Con un nivel de ventas de $100M. P. actualmente no ofrece descuentos por 

pronto pago de clientes, el periodo promedio de cobranza sobre las ventas netas 

es de 70 días y el penado promedio de cobranza.sobre las ventas netas es.de 70 

días y el periodo promed1o de cobranza global es de 60 días. 

De los 100 M.P. se planea que al80% se le ofrezca un descuento a los 

clientes del 2% si pagan en 1 O días .. es decir de no tomar el descuento, deberá 

pagar el total de las ventas en 60 días, Juego entonces se espera que .el 80% de 

r.:étodo de anál1sis ;-ara la :iete:-:r:ir.aciÓn de 1nd1Cad.ores financieros para la 

aiministrac1ón del cari:al de :rabaJo. 

•·· 
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las ventas lo paguen los clientes en 1 O días y el 20% restante lo paguen en 60 

días, ¿Cuál será la dec1sión por el resultado neto del otorgamiento del. descuento. 

NIV =100M. P. Nivel de ventas 

PCS = 70 días Periodo de cobros s1n descuento 

PCG = 60 días Periodo de cobros a global sin descuento 

PVD = 80% Porción de ventas con descuento 

PSD = 20% Porción de ventas sin descuento 

DPP = 2% Descuento por pronto pago de clientes 

PCP = 1 O días Periodo de cobros son descuento 

CCT = 43.2% Costo del capital midiendo el valor del dinero a través 

del tiempo. 

DAC = 360 días del año comercial 

FORMULA 

CCT•NIV . 
X= DAC [PVAD(PCD)(1- DPP) + (PSD•PCS)- PCG ]- (PVD• DPP)NIV 

(0.-432)1 00 . 
X= 

360 
[80(100)(1-0.02)+(0.20•70)-60]-(080•0.02)100 

X= 120 00[8(0.98)+14-60]-(0 016)100 

X= -4.5792- 1.6 

X= 2.979.2 

El resultado de proporc1onar un descuento del 2% por pronto pago de 

clientes ocasiona una utilidad de 2.979.200 pesos 

+ POLIT/CA DE COBROS 

Son decis1ones básicas para determinar y evaluar procedimientos que s1gue 

una empresa para cobrar a su venc1m1ento las cuentas a éargo de clientes 

!'o~ét,odo de análiSlS [.ara la ieterrr.inaciÓn cie 1ndicatiores f1nancieros f3.:'3. la 
a~~lnistración iel cap1tal de trabajo. 
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+ METODOS DE EVALUACIÓN DE POSICIÓN DE CUENTAS POR 

COBRAR 

1°. Procedimiento para empresas a crédito regulares 

a) Método del plazo medio de Cobros 

b) Método de antigüedad de saldos 

2°. Procedimiento para empresas con ventas a crédito estacionales 

a) Método del patrón de saldos 

Método del plazo medio de Cobros: Procedimiento de evaluación de las 

cuentas por cobrar a clientes. 

Ejemplo 

Muebles finos. S .A tiene ventas a crédito mensuales de $ 300 millones de 

pesos. de las cuales el 10% son cobradas como enganche, y el 30%. 30% y 30% 

son cobrados los primeros días de cada mes siguiente. ¿Cuál será la evaluación 

de posición de saldos de clientes. al finalizar el. primer trimestre? 

e)Evaluación de posición de saldos de clientes. 

(Importe en millones de pesos) 

Mes Ventas Cobranza Saldos por cobrar ventas Días de 

a crédito diarias ventas por 

promedio cobrar 

% Importe % Importe 

Enero $300 70% $210 30% $ 90 $10 9 
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Febrero $300 40% $ 120 60% $ 180 $10 18 

Marzo $300 10% $ 30 90% $270 $10 27 

Sumas $900 ( 1 ) $360 (2) $540 (3) 54(4) 

(210) Importe 
:< 100 (1) CE= 

300 
100 CE= 70% %= 

Ventas a credito 

(2) s por e =(~~}oo S por C = 30% %= .Importe x 100 
01as del mes 

(3) VOP = ( 
9

9°~) 
Venta a cred1to 

VOP = 10 
Suma de los dias de Jos meses 

(4) OVC=(~~O) ove= 70% 
Importe 

Ventas diarias promedio 

f)Costo de incobrabilidad (CIN) 

CIN=CIC+CCF+CMO+CCI 

Importe del costo de investigación y cobranza, mas el costo del capital de 

financiamiento. más el costo de morosidad, más el costo de. ventas de los artículos 

o mercancías no pagada por los clientes. 

g)Costo de investigación y cobranza. 

Es el importe de todas las erogac1ones que efectúa una empresa para otorgar el 

crédito y realizar la cobranza. tales como sueldos del personal de crédito y 

cobranzas. papelería. depres1ación del activo fijo de este departamento. 
r.:étodo de anál1 s1 s ; i:!:'a 1 a ciete....::;::ln!lción de 1ndicadores financieros 1 ara la 

adm1nlstrac1Ón. d.el ca;1tal de -::-abaJo. 
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CIC = VNCxTIC 

Costo de investigación y cobranza es igual a ventas netas a crédito multiplicado 

por la tasa de investigación y cobranza 

h)Factoraje. 

Herramienta de financiamiento, mediante la cual, una empresa vende sus cuentas 

por cobrar a descuento a una institución. financiera generalmente no bancaria 

denominada factor, para reducir su ciclo de efectivo, mediante la conversión de 

sus cuentas por cobrar en dinero. 

El Factoring es un servicio especializado de crédito y cobranza que permite a la·: 

empresa mejorar su administración, sus recursos y .su productividad. por medio de 

la recuperación de la cartera, la eliminación de riesgos en las ventas a crédito y la 

disposición de recursos en forma instantánea. 

OBJETIVOS 

Financiamiento ágil. de disponibilidad inmediata y equilibrio en relación al volumen 

de ventas de la compañía cliente 

Mejora de la Situación financiera y la posición monetaria. porque evita 

endeudamientos que incrementan pasivos. 

Nivela los flujos de efectivo y optimiza el manejo de la tesorería. especialmente 

cuando se tienen ventas estacionales 

Permite aprovechar oportunidades, como descuentos por pronto pago. 

Optimiza la rotación de los activos y capital 

Reduce costos financieros y mejora la productividad general de la empresa. 

~~étodo cie análiSlS j:ara la det-=ronnac1Ór: r..:!e 1r1d1Cado:-e.= f1nan8l8I'OS pa:::-a 
la ad.íünistraciór: :iel ca:-i tal de :_:-aoajo e 
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Ofrece soluciones dirigidas a la problemática financiera de las empresas 

mexicanas. fundamentalmente en lo concerniente a liquidez y capital de trabajo, 

derivando sustanciales beneficios financieros. administrativos, estratégicos y 

fiscales en su operación. 

CLASIFICACION 

FACTORING CON RECURSO. Es la modalidad más común, también llamado 

factoraje convencional. 

FACTORING SIN RECURSO. Se concreta mediante la cesión - venta a factor de 

sus cuentas por cobrar con descuento, recibiendo B cambio el pago de efectivo de 

las mismas y los beneficios del sistema, asumiendo Factor. el nesgo de la 

Insolvencia de las cuenta por cobrar adquiridas .. 

FACTORING CON COBRANZA DELEGADA Es similar al Factoring con recurso, 

pero delegando la cobranza a la cedente. cuando las características de la 

operación así lo requieren. 

FACTORING PURO En este servicio absorbe el riesgo de crédito de las cuentas 

cedidas. garantizando a la cedente la liquidBción oportuna y segura de lBs 

mismas. 

Bajo esta modalidad. Factor acepta la responsabilidad de liquidar sus cuentas por 

cobrar sea a la fecha de cobranza o con un vencimiento fijo predeterminado con el 

propósito de no distorcionar su estructura financiera por causa de clientes 

morosos. 

FACTORING A PROVEEDORES. La amplia experiencia en el manejo de este 

producto financiero y las relaciones comerciales con que cuenta Factor, permiten 

adquirir de manera inmediata los créditos de prestigiadas empresas, industriales y 

J;'étodo de a:1ál1s:s re..:-a la :i-;:;:-3.:-::-.l:15Cl:5!': de lniicadores flna!1Cl8:::'QS ¡;ara la 
acir::lr.is:raclÓ:: :iel ca! i"t~Ü :.:.-.;: :!'a:JaJo. 
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cadenas comerciales que normalmente documentan sus compras a través de 

letras de cambio o pagarés. 

FACTORING CIEN: Consiste en contratar la modalidad de Factoring con recurso 

con la posibilidad de. recibir hasta el cien. por ciento del importe total de los 

documentos en el momento mismo de la cesión. Asumiendo desde ese instante 

Factor la administración y gestión de la cobranza correspondiente. 

FACTORING . DE EXPORTACION IMPORTACION. Este producto le permite 

contar con los sevicios de Factoring a nivel internacional, para las exportaciones o 

importaciones de la empresa. 

FACTORING AL VENCIMIENTO. En este servicio. la empresa dispone del crédito 

hasta el vencimiento del plazo del crédito. 

FACTORING OLD LINER. En este servicio el Factor cobra las facturas, corriendo 

el riesgo de falta de pago. entregando,. anticipadamente a la empresa el importe 

de la cobranza menos un porcentaje de comisión. 

FACTORING ESTILO NUEVO. Cuando el Factor opera comci.en el caso anterior, 

ofreciendo otros servic1os. tales como investigación de crédito, aprobación de 

créditos. cobranza nacional. internacional. promotor de ventas. 

FACTORING SIN NOTIFICACION. Cuando la empresa vende sus cuentas por 

cobrar al Factor. la cobranza la efectúa la empresa. entregando de inmediato el 

importe de la cobranza al Factor. 

FACTORING UNDISCLOSED. Cuando el Factor compra las cuentas por cobrar, 

nombrando a la empresa agente. para estar en contacto.directo con sus clientes. 

ré--:odc :_e análiSlS ~ara la d.e:e:-r::l!1aCiÓ!: de lnd.icado:r:es financieros para la 
, ad;rlr.istraci8n del Cafi ta} de •,rn.baJO• 

' . 
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FACTORING ANTICIPADO. Cuando el factor adelanta a la empresa ant1cipos a 

cuenta de la cobranza de facturas B cargo de clientes, también se le conoce como 

factoring a cuenta. 

FACTORING INTERNACIONAL. El exportador asegura sus riesgos de crédito al 

cien por ciento del importe . de . su exportación, delegando las gestiones de 

cobranza y administración de las cuentas por cobrar a la empresa factor. que con 

su socia o corresponsal factor importadora, da seguimiento a la recuperación de 

las cuentas en el país del cliente. 

G) ADMINISTRACION DE INVENTARIOS 

Parte de la administración financierB del capital del trabajo, que .tienwe por objeto 

coordinar los elementos de una empresa, para maximizar su patrimonio y redicir el 

riesgo de una·crisis de producción. ventas. liquidez, mediante.el manejo ópt1mo de 

niveles de existencias de materia prima, productos en proceso y productos 

terminados. 

INVENTARIO; Relación clara, ordenada y valorada de los bienes corpóreos 

comprendido en el activo circulante de una empresa y destinados a la venta. ya 

sea en su forma original, o después de haber sido elaborados o transformados 

parcial o totalmente. 

a)/nversión en inventarios. 

La empresa SA proyecta para 18x2 un volumen de ventas de 1 millón de 

unidades: un factor de consumo. de. materia primn de 20% en cada producto 

terminado; el costo de producción unitario será de 50 000 pesos y la rotación del 

inventario de materia prima será .igual a 100 veces ¿Cuál será la inversión en 

inventario de matena prima? 

f(étodo de análisis rara la d.eterrr:lnac:i¿:l de 1nd1cadores financieros rara la 
airr.~nistración del carital de trabaJo. 
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Datos 

W = 1 000 000 unidades 

FCM = 20% 

CPU=$ 50 000 

RMP = 100 VECES 

11M =X 

11M= w X CPU X FUM 

RMP 

11M= 1000 000 X 50 000 X .20 

100 

~07 

11M= 100 MP lA INVERSION PROYECTADA EN INVENTARIO DE MATERIA 

PRIMA SERA DE $100 MILLONES DE PESOS. 

b)Costo total de inventarios. 

·El costo total de inventarios (CTI) se define como la suma de los costos de 

mantenimiento, costos de pedrdo y costos faltantes de inventario. Por lo tanto. la 

ecuación del costo total se obtrene combinando los tres costos anteriores : 

CTI = CMI + CPE + CFI 

Costo de Mantenimiento 

].~é~od.0 d.e anál1sis para la ci~ter~!.naciór. d.e 1nd1ca:iores financ1eros rara la 
·a:iminJStraciÓn del Cafl*.al .:i':? tra~aJO. 



PRIMER CURSO DE FINANZAS , 
MA. LC. y LA. ALFONSO ORTEGA CASTRO 

Los costos de mantenimiento denominados también costos de existencia de 

almacén, son aquellos costos variables por unidad que se ocasionan por 

mantener un artículo en inventario durante un período de tiempo de terminado. 

Como ejemplo de estos costos tenemos : 

1. Impuestos prediales de almacenes y bodegas, 

2. Costos de capital invert1do en inventarios (intereses sobre .el d1nero 

invertido en inventarios). 

3. Primas de seguros de inventanos, 

4. Costo de almacenamiento (calefacción, alumbrado, refrigeración, etc.), 

5 Depreciación en equipos de almacenamiento, 

6. Amortización de gastos de instalación, 

7. Obsolescencia de. equipos y productos 

Etc. 

Para obtener el costo de mantenimiento aplicamos : 

CTM = { (TCM • CUI) PJU} CAU 

VCE 

Donde: 

TCM = Tasa del costo de mantenimiento 

CUI = Costo unitar1o del invenlario 

PUl = Promedio del costo de unidades 

CAU = Consumo anual de un1dades 

VCE = Volumen de compra más económico 

Costo del pedido, embarque y recepción 

por cada peso invertido en 

Inventarios. se tiene un costo 

X de mantenimiento 

~:&toCo de anál1sis para la deter:<11:mciÓ:1 ,:a ind1cadores financ1eros í ara la 

admir.:.lstraciór. del ca;:1 tal de t:-a~ajo. 
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Los costos de pedido de inventanos. son aquellos relacionados con la 

adquisición de materia prima o mercancías en que incurre la empresa. los costos 

de pedido, embarque y recepción incluyen · 

1 Requisición de compra, 

2. Expedición de la orden de compra, 

3 Fletes, acarreos y maniobras, 

4. Descuentos por compra en cantidad masiva, 

5. Teléfono, telefax del pedido, 

6. Recibo o inspección de productos, 

7. Almacenamiento 

8. Contabilidad y auditoría de inventarios, 

Etc. 

La formula del costo de pedido, embarque y recepción es : 

CPE = CPL ( CAU ) 

VCE 

Donde: 

CPL = Costo del pedido por lote 

CAU = . Consumo anuaJ de unidades 

VCE = Volumen de compra más económico 

c)Pedido óptimo. 

El pedido óptimo se refiere al número óptimo de pedidos que la empresa 

tiene que realizar. en un período o año. con el fin de llevar un mejor control sobre 

sus inventarios y minimizar sus costos, evitando tener que realizar exces1vos 

pedidos al año, lo que provocaría aumentar sus costos. 
r.:étodo de análiSIS ;:ara la deta:-minaClÓ!l de lnd.icad.ores financieros ! ara la 

ad.::11r.istración del ca;-·i tal i-a trróaJo. 
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Para determinar el número de pedidos que. más le convenga realizar a la 

empresa utilizamos la siguiente fórmula : 

NOP = ,/ICA * TCM 

2 * CPE 

Donde. 

NOP = Número óptimo de pedidos 

ICA = Importe del Consumo anual de unidades costo consumo anual 

por 

TCM = Tasa del costo de mantenimiento costo unitario 

d)Punto de reorden. 

El punto de reorden también llamado n1vel de inventano de reorden (NIR), 

es el nivel de inventario en que se vuelve a colocar un pedido, es decir. cuando el 

departamento de contabilidad o almacén reporten una determinada existencia de 

unidades o cercana a esa can!Jdad. se deberá formular un nuevo pedido de 

compras por la cantidad más económica de ped1do 

Y para determ1nar el nivel de inventario de reorden se aplica la siguiente 

formula. 

NJR = ( VPR + VRS ) CDU 

Donde: 

VPR = Promedio de Vanación de fechas de Promesa de entrega y 

Recepción 

VSR = Promedio de Variación de fechas de Solicitud del pedido y 
~:étod.8 :le análisJ. s .;·ara } a -~~:e:-.-:-.::.~a:::1Ó:1 G.e l!':·:ilcadores financle!'::.:s ;:-ara la 

aiír.ln1st:rac1Ó::. .iel ca_¡ 1 ~a} :ie ~!·a~aJo. 
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Recepc1ón 

CDU =. Consumo diario de unidades 

Para determinar la VPR y la VSR se sigue el siguiente procedimiento · 

Ejemplo: Alfa proyecta un consumo. diario de 125 unidades, un promedio de 

vanación de fechas de promesa de entrega y de recepción de 3 días. ¿Cuál será 

el 

nivel de inventario para formular un nuevo pedido de compras? 

Datos. 

CDU = 125 

VPR = 3 días 

Recepc1ón 

promedio de Variación de fechas de Promesa de entrega y 

VSR = X promedio de Variación de fechas de Solicitud del pedido y 

Recepción 

NIR = X 

1) Para determinar el VSR se realiza lo siguiente: 

No. pedido Solicitud del pedido Recepción del pedido 

1224 

1335 

1354 

1425 

1500 

1578 

16 enero 

25 enero 

15 febrero 

26 febrero 

30 marzo 

13 mayo 

22 enero 

2 febrero 

26 febrero 

. S .marzo 

6 abril 

21 mayo 

Suma de variaciones 

Menos :.ilias.festivos 

Suma neta 

Variación 

6 días 

8días 

11 días 

?días 

7 días 

8 días 

47 día 

4dias 

43 días 
j.!étocio (:_8 anállSlS ! :!.:'3 1.3. :i-3te~rr.lnaci.Ón ::ie lndicad8:-as financieros rara la 

ad~i~is~ra=1ón del car::al je :~abaJo. 
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Entre número de pedidos 

Igual al promedio de fechas de surtido (VSR) 

~ L? 

6 pedido 

7.1 días 

*Para calcular la VPR se sigue el mismo procedimiento. pero con las fechas de 

Promesa de entrega y Fecha de recepción. 

2) Se desarrolla la formula 

NIR = ( VPR + VSR ) CDU 

NIR = ( 3 días+ 7.1 días) 125 

NIR = 1.263 unidades 

Por lo que, el punto de reorden será de 1.263 unidades, es deCir. cuando se 

reporte una existencia de 1,263 o cercana a esta.cantidad. se deberá formular un 

nuevo pedido de compras por la cantidad más económica 

e)lnventario promedio. 

Inventario promedio en unidades 

El inventario promed1o en unidades sólo se refiere a la cantidad promedio 

de unidades que se tendrá en el inventario en un determinado período. 

Para conocer este promedio de desarrolla la siguiente formula : 

Donde: 

IPU = ( VCE ) + RIN 

2 

VCE = Volumen de compra más económico 
Método de anál1sis r.ay-a J a determ1nac1Ón de 1nd1cadores f1nan.::ieros p:1ra la 

adm1nistració~ iel ca pi tal :le : rabaJO· 



PRIMER CURSO DE FINANZAS 
MA. LC. y LA. ALFONSO ORTEGA CASTRO 

RIN = Reserva de inventario 

IPU = Inventario promedJO en unidades 

Inventario promedio monetario 

El Inventario promedio monetario sólo nos ind1ca el valor de nuestro 

inventano promedio en unidades. 

Para determinarlo utilizamos : 

IPM = ( VCE + RIN) CUI 

2 

()Descuento por volumen de compra. 

Se da cuando el proveedor motivado por el mayor nivel de compra ofrece 

un descuento en el precio de costo. cuando se efectúen compras superiores a 

determinado nivel 

· Para determinar el descuento por volumen de compra y saber si la oferta 

nos conviene se realiza el siguiente procedimiento · 

Alfa proyecta consumir 36.000 unidades de materia prima en el siguiente 

año, el costo del pedido será de $5.300. el costo unitario de materia prima será de 

$ 500. la tasa de mantenimiento del Inventario del 26.5%, el volumen de compra 

más económico de 1. 700 unidades. 

El proveedor nos ofrece un descuento del 3% es decir, $15 por unidad si se 

efectúan compras de 5,000 unidades o más. ¿Conviene aceptar la oferta? 
~:étodo de análisis ;: ara la C:eterrr~1nac1Ón de indicadores f1nanc1eros ~ara la 

adm1nis:ra;:1Ór. del cari:s.l -ie tr:.~aJO• 
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1) Costo total sin descuento 

Compra de 36,000 unidades_a$500 

MAS 21 pedidos al año a $5,300 

MAS C?Sto monetano de mantenimiento 

( promedio del inventario X costo unitario 

x tasa de mantenimiento ) 

1.225 X 500 X 0.265 

2) Costo total con descuento del 3% 

Compra de 36,000unidades a $485 

( costo $500 menos $15 descuento) 

MAS 7 pedidos a$ 5.300 

( 36.000 = 7.2 pedidos) 

5.000 

MAS Costo monetario de manteniffilento dej .inv.en1ario 

( nuevo promedio de inventano X costo unitario 

x tasa de mantenimiento ) 

$ LSDQODO 

$ 111.300 

$ 162.313 

$ 18.273)313 

$ 17,000,000 

$.37,000 

5.000 X 485 X 0.265 = $ 321,000 

2 

$ 17,81B,4l3 

t·~étodo de análiSIS ;,ara l3. dete:':T:l!''VlCiÓn de indicadoreS f1nancieros ra:::'a la 
adnams:.rrtclÓn del car1tal C.~ --_:-a':JaJo. · 
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3) Ahorro con descuento: 

18.273-17,818,413 = $455.200 

g)Lotes óptimos de producción! 

Por lo que la oferta si 

conviene 

Aplicable a empresas industriales de transformación. cuando desean 

conocer el número óptimO de lotes .de producción ,de .artículos .termmados para 

venderse en forma constante. hasta que llegue a un nivel predeterminado: en este 

nivel se procede a la fabricación de otro Jote de.pmducción del artículo terrmnado. 

Ejemplo: 

Industrial S.A. fabrica varias clases de artículos terminados. De la clase "Z" se 

proyecta vender $2.000 MP el próximo año. (a .precio de costo de producción); la 

tasa de costos cargados al inventario de artículos terminados es del 12.5% y los 

costos necesarios para poner en marcha el Jote u orden de producción es .de $5 

MP. ¿Cuál será el número ópt1mo de lotes u órdenes de producción anual?· 

Datos: 

LOP =X 

CVP = $2,000 MP 

TCI =12.5%o0.125 

COF = $5 MP 

(Lotes ópt1mos de producción) 

(Costo de lo vendido proyectado) 

(Tasa de costos cargados al inventario) 

(Costo para ordenar la .fabricación del lote) 

Kétodo de análisis I ara la C.ete:·:Tnnación :ie 1!1d1c3dores f1nancieros l'ara la 
ad..111n~straci6n del ca_....._ c.d.l de t ra':JaJo. 
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LOP = -.J CVP x TCI 

2 * COF 

LOP = -.J 2.000 X 0.125 

2. 5 

LOP = 5 Lotes óptimos de producción 

El número ópt1mo de lotes de producción del artículo terminado "Z". es de 5 

en el año. para poder venderse en proporción constante. 

h)Punto de Equilibrio Económico. 

Utilidad Máxima. 

La utilidad máxima no está en función de un porciento sobre el capital contable, 

del act1vo total u otra base similar. sino que está en función y guarda estrecha 

relac1ón con la capacidad práctica de operación de una empresa. 

El estudio analítico de la utilidad máxima .de una empresa. se faciJita por el 

procedimiento gráfico, conocido con el nombre de Gráfica del punto de equilibrio 

económico. En el punto de equilibrio económico de una empresa. los ingresos 

producidos por sus ventas. montan a una cantidad igual a los costos totales de 

éstas; por tanto. hasta ese punto. la empresa no obtiene ni utilidad ni pérdida. _Se 

logran ganancias, a med1da que la cuantía de las ventas sea mayor que la cifra 

señalada por el punto de equilibrio económico; y_se tienen pérdidas, mientras Ja 

suma de las ventas sea menor a la cantidad a la cual se refiere el punto de 
M~todo je an~llSlS para la ¿~~~~:nlnaci6n ie ini¡cadores financiaros rara la 

admini straciÓ:J. del cap1 tal ie : ;a8ajo. 
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equilibrio económico. puesto que su importe no alcanza a cubrir los costos totales. 

Gráficamente, este punto se localiza en la intersección .de la línea de las ventas, 

con la línea de los costos 

En esta gráfica. todo punto que represente a las ventas y figure abajo del 

punto de equilibrio económico, indica que la empresa está obteniendo pérdida en 

operación; y todo que represente a las ventas, y que se encuentre arriba del punto 

de equilibrio económ1co, significa utilidad en operación, la cual aumentará a 

medida que el punto de las ventas se aleje del punto de equilibrio económico. 

También es útil la construcción de la gráfica: ( 1) cuando se desea conocer 

los probables efectos que produciría sobre las ventas, los costos y las utilidades, 

el proyecto de ampliación o reducción .en la capacidad de .operación de una 

empresa; (2) para comparar la probable utilidad de operación, de una misma 

empresa. o de varias empresas, en diferentes grados de operación:. (3) para 

analizar la experiencia pasada y determinar los probables efectos que pueda 

producir la proyección del pasado en las operaciones del futuro inmediato: (4) para 

estudiar la contribución de los artículos principales, en las ganancias. o en las 

pérdidas de la empresa: (5) en las empresas mdustnales .. par.a . evitar .la 

controversia tan frecuente. entre el departamento de ventas y el departamento de 

producción; y (6) en generaL para estudiar inteligentemente Jos efectos, que 

probablemente. pueden tener en las utilidades los cambios de las circunstancias 

en las cuales está operando la empresa. tales como un.aumento o una reducción. 

En resumen. la Gráfica del punto de equilibrio económ1co, es útil para 

representar y facilitar el estudio de las diversas alternativas que debe plantearse la 

administración de una empresa. antes de hacer modificación alguna en las 

condic1¡;mes operantes .. con objeto de seleccionar Ja alternativa más conveniente 

para el negocio y decidir por qué y cómo debe ejecutarse. 

~:é:odo Je análisis rars La dat~rr.Jin'3.C1Ón ae l!'Hiicadores flnancia::-os ;.-ara la 
administració~ Li>3l capital de :::'a:Jajo. 



PRIMER CURSO DE FINANZAS 
MA. LC. y LA. ALFONSO ORTEGA CASTRO 

H) Determinación de costo de financiamiento de capital de trabajo. 

a)Fuentes internas. · 

VENTAS 

+ Mala administración en el departamento de ventas. 

+ Falta de coordinación entre producción y ventas. 

• Falta de promoc1ón. 

• Falta de publicidad. 

• Canales de distribución inadecuados. 

• Falta de capital para otorgar préstamos al cierre. 

COSTO 

• Adoptar un sistema de costo inadecuado. 

+ Falta de control presupuesta! 

CUENTAS POR COBRAR 

+ Afán de vender y obtener grandes volúmenes de ventas. 

+ Acción fraudulenta 

+ Que el departamento de crédito y cobranza no cumpla con funciones. 

INVENTARIOS 

+ Insuficiente cap1tal de trabaJo 

+ Falta de coordinación entre compra y ventas. 

b)Fuentes externas individualmente. 

VENTAS 

• Aparición de productos sucedáneos. 

+ Desarrollo de la competencJa. 
J.~é.._odo da análiSIS rara la d~ternnna::lÓn J..8 indiCadoreS finanC18rOS rara la 

ad.mi:üs~ración del cari:al de trabaJJ. 
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CUENTAS POR COBRAR 

• Cuando una depresión origina falta de dinero, puede ocasionar que no 

se pueda cobrar en los términos establecidos. 

INVENTARIOS 

+ Que el proveedor no surta con regularidad. 

Administración del fjnarn:iamjent~ a-corto plazo 

"Es parte de la administración financiera del capital de trabajo que t1ene ~or 

ObJeto coordinar Jos elementos de una empresa, para maximizar su patrimonio y 

reducir el riesgo de una crisis de pagos a .corto plazo, mediante el manejo óptimo 

de recursos obtenidos de fuentes internas y externas por créditos programados 

para ser liquidados en el transcurso de un año". 

Financiamiento interno (Fuentes Internas) : 

"Recursos obtenidos de la propia empresa" 

Financiamiento interno sin garantía específica: 

"Recursos obtenidos de la prop1a empresa sin comprometer ac!Jvos específicos 

como garantía del crédito". 

Financiamiento mterno s1n garantía específica autogenerados: 

Recursos obtenidos de la propia empresa. sin comprometer activos específicos 

como garantía. motivados por la creación de: 

1 . Reservas complementarias de activo; por ejemplo: 

Depreciación acumulada de maquinaria y equipo. 

Amortización acumulada de patentes y marcas. 

Estimación para cuentas incobrables. 
~~étodo de anál1sis Ja:·a . a dater~rnnac1Ón de 1nd1cadores financieros J-3:'3. la 

adminls7.raciÓ!! del ca:1 tal de :ra':Jajo. 
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2. Reservas de pas1vo: 

Recursos para participación de utilidades a trabajadores. 

ReservB . .para un1formes del personal. 

Reserva para el impuesto sobre la renta. 

Reserva para el impuesto sobre activos de las empresas. 

3. Reservas de superávit: 

Reserva legal. 

Reserva para estabilización de utilidades. 

Reserva estatutaria para amortización de acciones. 

Reserva de reinversión. 

4. Venta de activo fijo obsoleto. no necesario. ni indispensable 

Maquinaria obsoleta. 

Equipo de oficina no necesano. 

Herramientas no indispensables. 

5. Utilida¡jes acumuladas retenklas. 

Utilidades por aplicar. 

Utilidad del ejercicio. 

Utilidades acumuladas 

Financiamiento interno s1n garantía especifica espontáneo: 

320 

Financ1a~iento 1nte! 
no son los recursos 
obtenidos de la pro
;-ia emrresa. 

"Recursos obtenidos de la propia empresa, sin comprometer activos 

especif¡cos como garantía. motivados por .la BcumuJación de pBsivos". _por 

ejemplo· 

Sueldos a empleados acumulados por pagar. 

Salarios a trabajadores acumulados por pagar. 
r,~étod:::> d·.3 análisis ¡:'8:"3. la deterü:l08C1Ól'1 de indicadores financieros r,ara la 

ad.ministrac1ón del car1tal de :rabaJO. 
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Impuestos acumulados por pagar. 

Impuestos retenidos por pagar. 

Participación de utilidades a trabajadores por pagar. 

Financiamiento interno sin garantía específica negociados: 

"Recursos obtenidos de la propia empresa, sin comprometer activos 

específicos como garantía, motivados por los préstamos de funcionanos. 

préstamos de socios, por las aportaciones de capital social, de socios, accionistas, 

propietarios, etc., pendientes de capitalizar. o bien, por la actualización.del capital". 

Financiamiento interno con garantía específica: 

"Recursos obtenidos de la propia empresa, comprometiendo · activos 

específicos como garantía del crédito". 

Financiamiento interno con garantía negociados: 

"Recursos obtenidos de la propia empresa. comprometiendo algún activo. 

generalmente, fijo como garantía del crédito. motivado por préstamos recibidos de. 

funcionarios, empleados y socios de la misma". 

Financiamiento externo (Fuentes Externas): 

"Recursos obtenidos de terceros con y s1n garantía del crédito". 

Financiamiento externo sin garantía específica: 

"Recursos obtenidos de terceros. sin comprometer activos específicos como 

garantía del crédito". 

Financiamiento externo s1n garantía específica espontáneos: 

"Recursos obtenidos de terceros, sin .comprometer activos .específicos como 

garantía del crédito, motivado por el crédito comercial entre empresas". por 

ejemplo: 
~¡étodo d-3 anál1sis para la dete:-ír:lnac1Ón ~e indicadores financl~ras ;- =1ra la 

administración del c~rital de trabajo. 
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Cuentas por pagar a proveedores. 

Cuentas por pagar a acreedores. 

Financiamiento externo con garantía especifica. 

"Recursos obtenidos de terceros. comprometiendo act1vos específicos como 

garantía del préstamo". 

Financiamiento externo con garantía específica negociados: 

"Recursos obtenidos de terceros, comprometiéndo activos específicos como 

garantía del préstamo. motivados por créditos bancarios. créditos extrabancarios, 

documentos por pago. préstamos garantizados, etc." 

CUESTIONARIO 

1 -¿Qué es nesgo? 

Es la ·probabilidad de que una empresa llegue a ser insolvente o sea incapaz de· 

pagar sus deudas 

Es el grado de probabilidad de pérd1da. es dem. quienes toman decisiones tienen 

aversión al riesgo. 

2. -¿Qué actitudes se pueden Identificar hacia el riesgo? 

En teoría. se puede identificar tres posibles actitudes hacia el nesgo· deseo, 

aversión e indiferencia. 
Ká~odo de análiSlS rara. ~3. :iete:-rrünaclÓ!1 cie indiC1..:iore:3 ~inancieros ¡ .. ara la 

ad.min1strac1Ón del ca;-i tal de tra:JaJo. 



PRIMER CURSO DE FINANZAS 
MA. LC. y LA. ALFONSO ORTEGA CASTRO 

3.- ¿Cuál es la fórmula del Capital de Trabajo? 

Capital de trabajo es igual al activo circulante menos pasivo circulante 

CT= AC- PC 

4.- ¿ Cuál es la razón del Capital de Trabajo? 

Es igual al activo circulante menos pasivo circulante 

AC 

RCT= 

PC 

5.- ¿Qué es la rentabilidad? 

La rentabilidad produce una remuneración suficiente o una utilidad, es decir: 

Es la diferencia que existe entre. las ventas netas y el costo total igual a 

utilidad. 

La rentabilidad es el resultado neto de un buen número de políticas y decisiones 

de la empresa. Las razones examinadas revelan algunas cuestiones acerca de la 

forma en la que la empresa está operando, pero las razones de rentabilidad dan 

las respuestas finales acerca de .la eficiencia con que se maneja la empresa. 

6.- ¿Qué es la Rentabilidad Absoluta? 

rétod.o de análiSlS f-3:-'a la detem.inaciÓn de 1ndicadores financieros ¡:ara la 
adm1nistrac1ón del ca¡ital de ~ra~aJo. 
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(Rentabilidad absoluta es igual a ventas netas menos costo total) 

RA= VN -CT 

7.- ¿Qué es el Capital de Trabajo? 

Capital de trabajo desde un punto de vista contable. se entiende que es la 

diferencia aritmética que resulta del activo circulante menos en pasivo circulante. 

8.- ¿Qué son los Activos Circulantes? 

Los activos circulantes. son los bienes y valores que normalmente se 

convierten en dinero en el plazo máximo de un año. tal es el caso del efect1vo en 

caja, bancos, Inventarios, clientes, deudores, cuentas por cobrar, inversiones 

realizables, valores negociables en bolsa, entre otros: los cuales deben 

administrarse eficientemente para mantener liquidez que permita obtener los 

mayores beneficios monetarios posibles. 

También se puede obtener crédito a corto plazo en conceptos como 

impuestos y algunos servicio y proveedores. y esto es el llamado pasivo 

circulante. 

Tanto el activo mculante como el activo fijo, producen utilidad. 

9.- ¿Qué se entiende por Aumento de Activo Circulante? 

AUMENTO DE ACTIVO CIRCULANTE 

A mayor activo circulante y menor activo fiJO mayor capital de trabaJO. 

~~étodo de análisis rara la determlnaclÓn de lndicadores fl.nancieros rara la 
ñdrrnnistraciÓn de ca}:':l tal lia trabaJO. 
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1 O. - ¿Qué se entiende por Disminución del Activo Circulante? 

DISMINUCIÓN DEL ACTIVO CIRCULANTE 

A menor activo mculante y mayor activo fijo, menor capital de trabaJO. 

Cuando se trata de pasivo mculante. se habla de costo de financiamiento. 

11. -¿Qué se entiende por Aumento de Activo Circulante? 

AUMENTO DE PASIVO CIRCULANTE 

A mayor pasivo circulante y menor pasivo fijo menor capital de trabajo. 

12. -e-Qué se ent1ende por Disminución de Pasivos Circulantes? 

DISMINUCIÓN DE PASIVOS CIRCULANTES 

A menor pas1vo circulante y mayor pasivo f1jo, mayor cap1tal de trabajo. 

13. - ¿Cuáles son los tres cursos de acción para aumentar la rentabilidad? 

• Hay tres cursos de acción para aumentar la rentabilidad: 

• '·a mayor venta. mayor utilidad" 

• '· a menor costo. mayor utilidad'. 

• .. a mayor venta y menor costo. mayor utilidad" 

14.- ¿Qué es la rotación de activos? 

rétodo de ar.állSlS ~3:-'é. la cieter:nlnaClÓD de ind::..cadores financieros rara la 
airn1rus:~ac1Ór. del ca!::al ~e ~~a~aJ~· 

·1 

., 
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• La rotación de activos es la relación que existe entre las ventas y el activo de 

una empresa" 

• Todo Jo anteriormente citado, son indicadores financieros que nos ayudan a 

comprender la situación financiera de una empresa u organización. 

15.- ¿Qué es el Saldo Óptimo de Efectivo? 

32(1 

Forma parte de la administración de tesorería, y se refiere al mínimo de efectivo 

en caja y bancos que necesita una empresa para el desarrollo normal de 

operaciones. más un porcenta1e adicional para imprevistos y saldos 

compensatonos. 

16.- ¿Qué métodos existen para determinar el Saldo Óptimo Efectivo? 

Método directo. 

Método indirecto. 

Método probabilístico. 

17.- ¿Qué es el costo de mantenimiento del SQE? 

El costo de mantenimiento de efect1vo es igual al costo porcentual promedio 

multiplicado por el SOE. 

18.- ¿Qué es el Ciclo de Flujo de Efectivo? 

Es el estudio y evaluación del ciclo operativo. ciclo de pago y ciclo de 

transformación en efectivo, para el mane1o óptimo de fondos de caja, bancos y 

valores negociables en bolsa. para reducir el riesgo de una crisis de liquidez, 

med1ante la toma acertada de decisiones. 

19. -¿Qué es el C1clo Operativo? 

rétodo de anállSlS }'8:'a la d-=terrrnnac1Ón de indicadores financieros rara la 
adr.,in1stra:::iÓ:;. G.el :::a;: ta~ de t:-3':}aJo. 
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Período de tiempo que transcurre entre la compra de materia prima hasta el cobro 

de efectivo a clientes. 

El ciclo operativo se obtiene sumando· el plazo de consumo + plazo de 

producción + plazo de ventas + plazo de cobros. 

20. -¿Qué es el Ciclo de Pago? 

Tiempo que toma a la empresa para liquidar sus cuentas por pagar a proveedores 

y a acreedores diversos 

21. -¿Qué es el Ciclo de Transformación en Efectivo? 

Período de tiempo que se obtiene del ciclo. operativo menos el ciclo de pago. 

22.- ¿Qué Métodos de Evaluación de R1esgo existen? 

Método de las ocho C's. 

Método de probabilidades. 

Método de capacidad financiera 

Método de análisis discriminante. 

Método de pedidos no repetidos. 

Método de pedidos no repetitivos. 

Método de aceptación o de rechazo 

Método secu~ncial de investigación de crédito en primera etapa. 

Método secuencial de investigación de crédito en segunda etapa. 

23. -¿En qué consiste el Método de las ocho C's? 

~~étodc de análiSlS ;:ara }a de-:e!'IT!lr!.8C1Ón :i-= indicad0!"'8S fina!1Cl8T'OS rara la 
admin.istrac1Ó!1 del car,i tal :ie :raja.jo. 



PRIMER CURSO DE FINANZAS 
MA. LC. y LA. ALFONSO ORTEGA CASTRO 

Procedimiento mediante el cual la gerenc1a de crédito de una empresa evalúa. 

juega y determina el grado de riesgo de crédito por conceder .apjjcando los 

factores de carácter, capacidad, capital, colaterales, condiciones, cobertura, 

consistencia y categoría. 

24. - GQué son los Descuentos otorgados por Pronto Pago? 

Son decisiones bás1cas. mediante .el.cual Jos clientes cubren sus cuentas por un 

valor menor al precio de venta de la mercancía, si el pago se hace 

anticipadamente o dentro de un cierto número de días, contados a partir del 

comienzo del período comercial. 

25. -¿Qué es el Costo de Investigación y de Cobranza? 

Es el importe de todas las erogaciones que efectúa una empresa para otorgar el 

crédito y realizar la cobranza. taJes como sueldos del personal .de crédito y 

cobranzas. papelería. depreciación del activo, etc. 

26.- GQué es el Factoraje? 

Herram1enta de financiamiento. mediante el cual. una empresa vende sus cuentas 

· por cobrar a descuento a una ¡nst¡tuclón. financiera generalmente no bancaria 

denominada factor. para reducir su ciclo de efectivo, mediante la conversión de 

sus cuentas por cobrar en d1nero 

27. -¿Cuál es la clasificaCIÓn del Factoraje? 

Con recurso 

Sin recurso. 

Con cobranza delegada 
!•:étod8 de análisis ra!'a la jete!"::-.inacJ..Ón ·ie in:ilcadores f1nancie.:-os ! ara la 

3~lfllS~raClÓ~ ~el Ca!i~aJ de :rabnJO. 



Puro. 

A proveedores. 

Cien. 

PRIMER CURSO DE FINANZAS 
MA. LC. y LA. ALFONSO ORTEGA CASTRO 

De exportación e importación. 

Al vencimiento. 

Old liner. 

Estilo nuevo. 

Sin notificación. 

Undisclosed. 

Anticipado. 

28. -¿Qué es la Administración de Inventarios? 

329 

Parte de la administración financ1era del capital de trabajo que tiene por objeto 

coordinar los elementos de una empresa, para maximizar su patrimonio y reducir 

el riesgo de una cris1s de producción. ventas. liquidez. mediante el manejo óptimo 

de niveles de existencias de materia prima. productos en proceso y productos· 

terminados. 

29. -.:,Qué es la Administración del Financiamiento a Corto Plazo? 

Es parte de la administración financiera del capital de trabajo que tiene por objeto 

coordinar los elementos de una empresa. para maximizar su patrimonio y reducir 

el nesgo de una cns1s de pagos a corto plazo, mediante el manejo óptimo de 

recursos obtenidos de fuentes 1nternas y externas por créditos programados para 

ser liquidados en el transcurso de un año 

30. -¿Qué es el Financiamiento Interno? 

Recursos obtenidos de la prop1a empresa. 

~1étodo de a!1ál1si s para } a dete!'mlnaClÓn je 1 nd1 cado res financieros rara la 
adm1n1st~ac1Ó~ del ca;:tal ie ~~a~aJo. 
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CURSO: TÉCNICAS DE EVALUACIÓN. 
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!.~. La admimstración como superestructura 
1.3. El proceso admimstntivo 

2. EL CONTROL EN LAS ORGANIZACIONES Y LA EVALUACIÓN. DE PLANES DE 
TRABAJO. 

2.1. E\·olución histórica· del control 
..., ..., La auditoría administrativa y su relación con la A.P.O. 
c.3. El enfoque del control en los so·s: 90's 
::.-L Ebboración de planes de trabajo~ sus instruml.!'ntos de control 

3. E\'ALUACIÓN Y CONTROL. 

3.1. El papel de la evaluación en los planes Je trabajo 
3.2. Tipos de evaluación 
3.3 ~lt!todos e instrumentos de evaluactón 
3.4. An::íltsis e intern~nción en desviactoni.!'S de los planes di.!' trabajo 
3.5. El tJbh:ro de mando 

~- f.L CO,...TROL DE GESTIÓ" Y LA PL..\,...EACIÓ" ESTRATÉGICA. 

-+.!. ( onct:pWS y gcnerJ\tdades 
-L:::. Diagnóstico lnstltuctonJI y estrategiJs de desarrollo 
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EL PROCESO ADMINISTRATIVO 

Administrar es planear, organizar, coordinar, motivar y controlar: estas 
funciones no han variado desde la aparición de la denominada admtnistración 
científica desarrollada por Fayol en 1917, aunque él utilizó otras palabras para 
explicar qué es administrar. 

Gestión es la empresa en acción. Es la faz dtnámica. 

Administrar y gestionar conforman la empresa en marcha, son las dos caras de 
una misma moneda. 

Para llevar a cabo esas funciones se requiere unidad de mando. 

Esa unidad de mando implica un grado de especialización, que se relaciona con el 
ámbito del control. que se vincula con la amplitud del ·mismo y, por ende. con los 
niveles a los cuales se han de aplicar o a lo cuales va dirigido. 

A mayor nivel decisorio. menor control: a menor nivel decisorio, mayor control. 

Control y decisión están en los extremos 

Por lo tanto, los niveles operativos inferiores están sometidos a mayor control y, a 
medida que ascendemos en la escala de mando. el mismo va dismtnuyendo, por 
cuanto nos estamos acercando a los niveles de decisión de la empresa. 

¿Qué es una sociedad? 

¿Qué es una organización? 

¿Qué es una empresa? 

¿Significan lo mismo? 

Son conceptos diferentes. El concepto de sociedad está ligado al ropaje externo, 
al aspecto jurídico. 

La organización es el conocimiento estructurado, una especie de software. 

La conjunción de sociedad y organización conforman la empresa. 

Esta es una entidad productiva. que genera decistones por medio de las cuales 
interactúan y se coordinan racionalmente recursos humanos, económicos, 
financieros para lograr su fin. satisfactendo las necesidades del mercado. 
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En el caso de las empresas agropecuanas. el objeto es obtener bienes de la 
naturaleza. fueren éstos frutos silvestres naturales. o an1males salvajes. 
domesticados o en cautiverio. 

Una empresa es fluJO de conocimiento e información, procesamiento de datos 
resultados, evaluación y toma de decisiones en un proceso cont1nuo. 

Esa coordinación racional requ1ere la aplicac1ón de una base estructural 
organizat1va, que se conoce como el proceso administrativo. 

El proceso administrativo es la filosofía empresaria, el conjunto de ideas, medios, 
recursos. técn1cas e insumas que funcionan organizada y sincron1zadamente, por 
med1o de los cuales interactúan en el mercado las empresas, sociedades o 
corporac1ones 

Organizar es establecer las reglas, el número, el orden, la armonía o la 
dependencia de cada una de las partes del ente productivo 

Organizar la empresa implica establecer su estructura mecanicista o su estructura 
organicista 

La pnmera está fielmente representada por las organizaciones militares o por las 
organizaciones eclesiásticas. donde se establecen las jerarquías. las facultades, 
las relac1ones de dependencia y obed1enc1a, y las limitaciones a la creatividad. 

La segunda implica la libertad de creación. la delegación en los núcleos 
operativos. la demostración de ·su capac1dad e inteligencia para resolver los 
problemas que enfrente la organización 

Representan la máxima pos1b11idad de adaptación a la agresión y a las 
condiciones. tanto internas como externas. 

El resultado de la adopción de alguna de las alternativas es el organigrama por 
med1o del cual se muestra la estructura de la empresa. los servicios o divisiones 
que comprende: las funciones del personal y de las distintas un1dades o grupos de 
trabajo. y el grado de libertad de los m1smos 

Esa estructura comprende 

a) fm 
b) objeto 
e). polít1ca 
d). obJetivos 
e) Estrategias 

finanzas 
comercialización 
producción 
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administración 
relaciones sociales o institucionales 

Todas ellas abarcan d1stmtas fases ejecutivas. 

Cada una de esas verdaderas columnas de la estructura organ1zativa comprende 
los distintos aspectos que iremos exponiendo analíticamente. 

EL FIN DE LAS ORGANIZACIONES 

El fin de todas las empresas es el lucro y éstas encuentran su fundamento en la 
ley. en el Cód1go de Comercio, en la ley de sociedades; es de la propia esencia 
empresanal ganar dinero; la misma se nutre de la tendencia natural de las 
.personas a poseer bienes y con ellos, status. 

Es de la propia esencia empresaria lucrar: no puede haber empresa sin gananc1a 

Para lograr la máxima utilidad. se busca optimizar los recursos, de manera tal de 
lograr la subsistencia de la empresa. 

La optimización del uso de los recursos representa un aspecto definitorio en el·· 
devenir de la empresa. 

S1gnifica reducir el esfuerzo económico, financiero .y técnico a su mínima 
expresión. 

Subsistir es también de la propia esencia humana, y la empresa, hija de la 
creación del hombre. posee ese rasgo distintivo 

Si su gestión no. t1ene en cuenta la subsistencia de la persona jurídica, que es la 
organización. la m1sma pierde sentido. 

Los seres humanos vivimos. las organizaciones subsisten. 

Lograr esa subsistencia requ1ere una gest1ón de calidad totaL no sólo en términos 
del producto que se ofrece. s1no también de la satisfacción del cliente. 

Para lograr ambos se necesita calidad total en el personal; ésa es la clave del 
éxito para optimizar los procesos. realizando la revisión crítica de los m1smos en 
tiempo y forma. ev1tando las pérdidas de los costos tangibles, originados en fallas 
humanas. y de maquinana y equ1pos, y los costos Intangibles, ong1nados en 
omis1ones. excesos. pérdidas. demoras. malas 1terpretaciones, deficiencias de 
comunicación, etcétera. 
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Las empresas que han de subsistir son aquellas que comprendan que debe haber 
una aplicac1ón global e integral de la Inteligencia y del conocimiento, por vía de la 
interacción. 

El esquema se representa así: 

a). lucro 
b) optimizar los recursos 
e). subsistencia del ente 

EL OBJETO DE LAS ORGANIZACIONES 

El objeto societario puede ser la producción de bienes, el intercambio de bienes o 
la generación de serviCIOS, es decir, produc1r, comerc1ar o servir. 

El oqjeto social está establecido en la ley de sociedades, por cuanto ha de 
delimitar el área de actuación y de responsabilidad de los administradores ante 
sus accion1stas. 

Los accionistas conocen de esta forma la actividad que ha de desarrollar la 
empresa. lo que les perm1te elegir, en función de sus preferencias. en qué 
empresas han de realizar sus inversiones. 

Y luego. una vez seleccionada el área, proceden a estudiar y evaluar el 
performance de cada una de las empresas, para elegir en cuál de ellas concretar 
la 1nvers1ón de su capital 

Ello implica lim1tar el ámb1to de los negocios de la organización y, por ende, la 
responsabilidad profesional. comerc1al y penal de los administradores, en caso de 
extralimitarse o excederse en las facultades otorgadas a su mandato. 

Se demilita el campo de acción de la organización con el fin de concentrar la 
total1dad de los recursos de todo t1po para opt1mizar los resultados. 

El objeto de las organizaciones se esquemat1za de la sigu1ente manera. 

a) producción de b1enes 
b) Intercambio de bienes 
e) generación de servicios 

LA POLITICA DE LAS ORGANIZACIONES 

La política es la filosofía que da vida a la empresa 

El tema de la política empresanal ha ten1do una larga evolución. 
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La fijación de la polít1ca empresanal se realizaba sobre la base de los anális1s 
macro y microeconóm1co para lograr, con la mínima inversión, la máxima 
rentabilidad con la máxima seguridad .. 

Esa posición es una verdadera antigualla de la concepción administrativa. 

La política se esquematiza de la siguiente forma: 

a) mínima inversión 
b) maximizar la participación en el mercado. 
e) Maximizar la innovación por el conocimiento 
d) Maximizar la utilidad 
e) Mínimo riesgo 
f) Máximo control 
g) Investigación y desarrollo 
h) Marca imagen 

No hay duda de que el ideal es efectuar la mínima inversión y con ella poseer el 
manejo de la empresa, es dem, el control de la voluntad societaria. 

Pero ello sólo se puede lograr cuando se posee algún elemento esenc1al del. 
sistema product1vo, y el m1smo surge del conocimiento. 

La política empresarial debe estar dirigida a la maximización del crecimiento del 
mercado donde la empresa se desenvuelve. 

Ha hab1do un camb1o fundamental: estamos en presencia de una sociedad donde 
predomina el conocimiento c1entíf1CO 

Sin conocimiento científico, no hay investigación, y sin investigación, no hay 
tecnología. s1n tecnología no hay desarrollo, y s1n desarrollo no hay crecimiento. 

Las empresas no pueden abarcar todo el ámb1to empresario: por eso subcontratan 
la real1zación de todas aquellas actividades que internamente carecen de 
Incentivos para el crecimiento gerenc1al de qu1enes las puedan desarrollar. 

¿Qué 1ncent1vos gerenciales puede tener el personal afectado al área de higiene y 
limpieza de una empr.esa? 

¿A qué nivel pueden asp1rar a ascender en la escala jerárquica sus miembros? 

En cambio. SI las personas que tienen a cargo la act1vidad son titulares de una 
empresa dedicada al rubro. ellos se const1tuyen en empresarios. 

Hay Incentivo empresanal 
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Lo mismo ha de ocurrir con los serv1cios al personal. como el de cafetería. el de 
comidas, y el de limpieza de comida, para citar solo algunos. 

Esta idea ha generado el fenómeno del outsourcing conocido en castellano como 
de tercenzación o aprovisionamiento por fuentes externas de trabajos y serVICIOS a 
terceras empresas 

Por eJemplo, se subcontrata con empresas la investigación de procesos para la 
obtención de productos, se paga por el servicio, se sabe cuánto cuesta y se 
dedican los esfuerzos a áreas especificas. 

Se contrata el servicio de procesamiento de datos, el de vigilancia y de control, y 
cualqu1er otro que admita su realización en forma escindida. 

Se persigue la eliminación o reducción de los costos fijos, para convertirlos en 
costos variables a través de la coalición. 

Los factores de la producción, t1erra, trabajo y capital no le aseguran a ningún tipo 
de sociedad, hablando en térm1nos de país, ventaja competitiva alguna. 

La estrategia de comercialización aunada a la de producción han generado un 
cambio toial del comercio Internacional. 

La búsqueda del Cliente extranjero. con el cual se convenía un contrato de 
exclusividad de ventas , ha muerto. 

Los convenios de reciprocidad entre naciones, donde una le vende trigo a la otra, 
y ésta, azúcar a la primera. son absolutamente inconducentes. 

Es intercambio de pobreza. 

La política apunta al pos1cionam1ento de la industria. la empresa o la corporación 
en general. 

El enfoque de la complementariedad ha desaparecido en los paises desarrollados. 

El comerc1o es competenc1a total y permanente 

La gerencia de la empresa moderna busca apoyarse en diStintos paises de forma 
tal de max1mizar el mercado. 

c.Porqué? 

Porque las posibilidades productivas no tienen fronteras 
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Puedo comprar cuero en la Argentina, procesarlo con tecnología holandesa. en 
una fábrica de Taiwán y obtener calzados de diseño italiano para venderlo en 
Nueva York. 

Las corporaciones ya no son multinacionales, se han convertido en 
transnacionales para obtener ventajas comparativas de la producción de cada 
país, sin necesidad de invertir. 

Joint ventures, research pooling, joint marketing y cross licensing son el ABC 
gerencial, donde una empresa aporta el sistema productivo y otra, el marketing o 
el mangement. 

Las combinaciones son múltiples. 

Comunidad de intereses, complementariedad. 

El contexto jurídico, el político, el sistema económico, la situación sociocultural. la 
situación del mercado nacional e internacional son todas variables que interactúan 
entre sí y sobre la empresa. 

Aquéllos generalmente se denominan factores incontrolables, en contraposición a. 
los factores internos de la empresa. a los que se considera controlables. 

La valuación política mide los resultados en términos de los fines, que son 
individuales; la valuación admin1strat1va los mide en términos de objetivos . 
colectivos. 

Med1ante el primero se estudia el contexto general ·de la economía mundial y 
nacionaL y el posicionamiento de la empresa tanto en el mercado específico como 
an el de la competencia. 

Mediante el segundo se realiza el análisis de las variables internas, el capital 
propio o ajeno. los ingresos esperados, los costos y el análisis marginaL 

Se efectúa también el estudio del mercado .. de las empresas que ya actúan en él, 
su estructura, su participación. la demanda insatisfecha y la potenciaL en el caso 
de una oferta res1dual o diferencial 

Esta etapa se conoce como la de diagnóstico o etiología, así como la de 
pronós1t1co del comportamiento de las vanables internas y externas, y su 1nfluenc1a 
en el objeto societario: demanda u oferta internacional del o los productos que se 
producen. o de los intermediOS o f1nales que puedan modificar los precios. 

Esas influencias. que se dan en el contexto externo, y por ende no son 
controlables, se han de reflejar en los objetivos empresarios. 
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La tercenzac1ón se ha de constituir. en el futuro, en una nueva revolución 
productiva. 

La empresa está estructurada en tres niveles: el político o nivel de decisiones 
creativas; el intermediO o de decisiones programadas y el nivel Inferior de 
ejecuc1ón de mando y control técnico 

Se constituirán empresas a nivel político recurriéndose al autsourcing para la 
concreción de las actividades intermedias e inferiores. 

Los departamentos, como están concebidos hasta hoy, han de desaparecer, pues 
rec1b1rán de terceras empresas, con producc¡ones a escala, los servicios o 
productos que hoy realizan ellos mismos . 

. La sincronización de los aportes o realizaciones modulares de terceros, 
concretados a escala. han de revolucionar los sistemas productivos. 

La técnica de just in time es un claro ejemplo de lo indicado y actúan como una 
moderna herramienta, a pesar de haber sido utilizada la técnica del fazón desde 
hace mucho tiempo y con el m1smo sentido de tercerización. 

La el1mmación de los costos fiJOS para convertirlos en variables ha de generar la 
concentración empresaria. 

La política empresanal ha de buscar la identificación de la marca con la empresa, 
como si fuera un sistema simbJótJco. y por ella se extenderá sobre la base de 
franquic1ado. 

La mod1ficac1ón del enfoque y de la mentalidad ha de generar el cambio de 
productor a empresano y de_ éste. a ejecutivo, para reconvertir las organizaciones. 

LOS OBJETIVOS DE LAS ORGANIZACIONES 

La relevancia que asumen los objetivos en el deven1r organizativo se maximizan 
por su prop1a trascendencia y por ra Importancia que t1enen las organizaciones en 
el mundo actual. 

Toda gestión implica el logro de los objetivos de la corporación y representan el 
norte de la brúJula empresana. 

Los objetivos forman parte del SIStema de comando general de las organizac1ones, 
juntamente con el fin. el objeto, la política y la gestión. que conforman el proceso 
administrativo. 
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El subsistema del comando general de gestión tiene a su cargo las actividades 
más trascendentes de la organización, entre ellas, la de establecer las etapas y 
tiempos de cumplimiento de las metas, para lograr los objet1vos. · 

Pero esta fijación de objetivos, como la hemos caracterizado, no es un proceso 
sencillo, sino plagado de dificultades y vicisitudes de diversa indole. 

Es conven1ente aclarar que en toda la bibliografía vinculada al problema de la 
f1jac1ón de objetivos, se incurre en el error de omitir su definición. 

Los objetivos son los paradigmas de la organización, que persiguen el 
posicionamiento de la empresa ante el mercado, tanto de oferta como de 
demanda, y aote la comunidad para establecer la conducta práct1ca mediante la 
CUal Se ha de plasmar el estado SUbjetiVO de la direCCIÓn. 

Se suelen confundir aspectos vinculados al fin, al objeto, que son de neto corte 
jurídico. con los aspectos que hacen a la política. 

OBJETIVOS 

a) integración vertical 
b) integrac1ón honzontal 
e) monopolizar oferta 

c1) masiva del bien 
c2) el1te 
c3) segmentar el mercado 
c4) marca imagen 

d) control de la demanda 
d1) estabilidad de prec1os 
d2) absorción reciproca de la incertidumbre 

e) hegemonía 
e1) liderazgo sectorial 
e2) liderazgo comunitario 
e3) s1non1mia marca/producto 

f) respons1v1dad 
f1) 1nterna 

f1 .1) conflictos 
f1 2) subopt1mizac1ón 

f2) externa 
f2 1) amb1to comunidad 
f2 2) amb1to empresanal 
f2.3) amb1t0 sindical 

g) restncciones 
g 1) 1nternas 

g1.1) financieras 
g1.2) producción 
g1.3) comercialización 
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g1 4) administración 
g1.5) relacionales 

g2) externas 
g2.1) política económica. 
g2.2) política tributaria 
g2.3) política industrial 
g2.4) política agropecuaria 

GESTION 

a) proyectar 
a1) planear 
a2) programar 

b) implementar 
b1) planificar 
b2) presupuestar 

e) evaluar 
c1) procesar 
c2) anal1zar 

d) decidir 
d1) optar 
d2) implementar 
d3). ordenar 

e) coordinar 
e1) Jerarquizar 
e2) 1ntercomun1car 

El esquema propuesto demuestra palmanamente la forma en que interacc1ona 
cada una de las bases de sustentación de la actividad de comando o de 
dirección general. 

La polít1ca de maxim1zación del mercado se interrelaciona con toda evidencia. 

El pnmer subaspecto comprende el proceso de integración tanto vert1cal como 
horizontal. a fin de acotar el horizonte de r1esgo y atemperar las fases del ciclo 
económ1co. fenómeno éste que se observa en todas las grandes 
organizaciones 

Se busca de esta forma am1norar los efectos de las variaciones de la demanda 
o de la oferta. segun se anal1ce por el lado de los clientes o de los 
proveedores. fenómeno éste descripto por el economista y profesor de la 
Universidad de Harvard. John K. Galbra1th. 

Sost1ene que las empresas lideres, dada su condición de grandes inversoras 
de cap1tal y de tecnología. neces1tan: 
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o Seguridad o estabilidad de precios. 
o Control de la demanda; 
o Absorción recíproca de la incertidumbre; 
o· Integración. 

La integración horizontal de la producción es .. por ejemplo, participar en una 
fábrica de máqumas y equipos para el agro, o en un frigorífico, una curtiembre o 
una fábrica de artículos de cuero. 

Un ejemplo de integrac1ón vertical sería acopiar cereales, poseer un molino 
harinero. una fábnca de pastas y fideos, una fábnca procesadora de alimentos 
precocidos, congelados, deslinados a freezer y luego, a horno de microondas. 

Existe una vastedad de posibilidades y de variantes. 

La integración no tiene por qué pensarse sólo en términos nacionales; como 
vimos, se tiende a af1anzar la organización a nivel internacional. 

El segundo subaspecto se v1ncula al segmento del mercado al cual se dirige la 
empresa, y. sobre el particular. las posibilidades son efectuar la oferta de 
productos de demanda masiva o de dirigirla a demandantes específicos, 
restnngidos. buscando la segmentación del mercado. 

Por un lado. hay que tratar de monopolizar la oferta y, si no fuera así. se ha de 
buscar monopolizar la demanda. med1ante la segmentación o partic1ón del 
mercado. 

La segmentac1ón del mercado significa una venta masiva o la fabricación de un 
producto de alto precio y consumo de elite. focalizado en el mercado consumidor. 

La empresa buscará como subobjetivo la hegemonía en el mercado en que 
desarrolla su actividad. en lo pos1ble. constituyéndose en un monopolista, además 

. de trascender más allá del sector en que opera y ubicarse como empresa líder 
dentro de la comunidad empresarial 

Esto plantea el problema de la respons1vidad. es decir. lo que en economía se 
denom1na el anális1s de las consecuencias de la acción emprendida o a 
emprender. desde la faz 1nterna o externa de la empresa. 

!La respons1vidad es la contrapartida de la etiología, ya que ésta estudia el 
problema de las causas de las cosas y. por extens1ón, las causas de los 
fenómenos de la gest1ón empresaria 

En el pnmer caso (faz interna). nos encontramos con los conflictos y las 
suboptimizaciones, en el segundo. nos encontraremos con los conflictos 
originados en el marco legislat1vo o en el marco ét1co de la comunidad. 
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En el caso del marco legislativo, por ejemplo, está la ley antimonopolio. la lety de 
contratos de trabajo y las convenciones laborales, la ley de defensa de 
consumidor, el código alimentario, el cód1go san1tano y el código ecológico 

En el caso ético, los enfrentamientos con la comun1dad se pueden producir ante el 
vacío legislativo en materia de radicaciones empresariales o de prioridad de los 
derechos adquiridos por la empresa al estar establecida, por ejemplo, en un lugar 
donde se han radicado con posterioridad núcleos habitacionales marginales. 

Este fenómeno se produce ante la falta de previsión de la legilación en materia de 
parques industriales, zonificación comercial, habitacional y recreativa, como, por 
ejemplo, venteas químicos residuales. 

De todas formas, los objetivos se ven enfrentados ccn las restricciones de índole 
interna o de índole externa. 

Las primeras se ref1eren al problema vinculado a la estrategia de la administración 
financiera, de comercialización. de producción, de administración y relacional. 

Las segundas se refieren a los problemas vinculados con la política económica 
que fija el gob1erno, por ejemplo, la apertura de las importaciones de productos 
finales o las prohibiCIOnes de importac1ón de materias primas. 

Se ref1ere tamb1én a la política tributana. por ejemplo. cuando se obliga al pago de 
impuestos que gravan el patrimonio empresario, mientras se están realizando las· 
invers1ones 

. Tiene que ver, también. con las posibilidades, por ejemplo, de obtener financiación 
para la Importación de plantas llave en mano o de !T1áqu1nas y equ1pos. cuya 
producción se desline a la exportación . 

. Como se puede observar. el logro de los objetivos empresariales o el de las 
organJzacJones. no sólo se enfrentan con limitaciones, s1no además, con 
restncciones que suelen tener consecuenc1as secundarias o cclaterales 

Los objetivos están ligados a la actuac1ón de la empresa en el mercado. 

Los objetivos son genéricos: las distintas metas son los peldaños para alcanzarlos. 
y los logros demuestran el grado de cumplimiento 

Es lo que generalmente la doctrina adm1n1strativa denomina - erróneamente -
secuencJal1dad de fines y cadenas de med1os a fines, cuando en realidad son 
cadenas de med1os y propósitos empresariales. 
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La creación de códigos Internos, que evoluc1onan a la par de las personas que· les 
dan vida e impulso, son elementos condicionantes de la evolución de la filosofía 
de la organ1zación. 

La estructura formal implica la asignac1ón de símbolos de status dentro de las 
empresas, como distribución de las oficinas y acceso a las áreas restringidas. 

La creación informal ha de tener enorme gravitación en la formación de los 
objetivos de la organización. 

Los objetivos nunca son fijos; varían con el tiempo y con la evoluc1ón del 
comportamiento de la empresa, es decir, interna o externamente, de acuerdo con 
la .evolución del pensamiento o filosofía de la organización. 

GESTION 

La dirección de la empresa se plasma en la gestión del ente. 

Hemos dicho que gestión es la empresa en acción. 

Es por ello que administración es distinto de gestión, aunque ambas conformen un 
todo Inseparable 

Sólo hay administración en el caso de una empresa que se encuentra en quiebra o. 
que ha dejado de producir y esté en la etapa de recuperar sus créditos y cancelar 
sus pasivos, es decir, en la etapa de su liquidación. 

"Management" es la palabra que conjuga ambos conceptos y que, en nuestra 
lengua castellana. equivale a direcc1ón, o en latín kibernet1ke. 

Management o dirección es la utilización del conoc1m1ento y la sabiduría, med1ante 
la intuición y el arte profesional. para la resolución de los problemas 
organ¡zaclonales 

El comando de admin1strac1ón lleva a cabo las func1ones más trascendentes para 
la organización. concibe los dist1ntos planes y realiza los programas. es dec1r, se 
ocupa de los aspectos más abstractos o estratégicos · 

Los m1smos comprenden: 

a) prospectiva: 
b) preferencia; 
e) escenanos futuros 

El primero supone el deven1r de los acontecimientos, como el futuro deseable, ya 
sea manteniendo el statu qua o proyectando el actual, de acuerdo con 
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modifiCaCiones Inerciales O forzadas por factores específiCOS que logras el cambiO 
estructural. 

El segundo utiliza bases de matemát1ca estadist1ca de tendencias, de series, de 
ciclos, realizándose extrapolaciones mediante las cuales se proyectan los 
acontecimientos y se desarrollan juegos de simulación. 

El tercero aplica una técnica consistente en dividir o fraccionar los distintos 
fenómenos que integran la actividad global humana en tantas partes como sea 
posible, para estudiar sus núcleos impulsores y modificadores de las estructuras. 
como por ejemplo, los escenarios económico, político, jurídico, social, cultural y 
tecnológico. 

Luego el comando de administración crea o diseña la planificación e instrumenta 
la presupuestación, para poder analizar. evaluar y decidir. 

Para ello, descentraliza las funciones. delega las actividades en las cinco áreas de 
la organización 

Es por eso que todas ellas tienen en común las fases de planeamiento. de 
presupuestación y de adm1n1stración. a través de las cuales se Intercomunican. 

La descentralización se concibe como estrategia general de la gestión 
administrativa. pero a ella le cabe discernir sobre la forma de solucionar los 
conflictos de intereses sectonales 1nternos. 

Todos los subsistemas Interactúan en forma d1recta o indirecta, se vinculan y 
contraponen sus propios intereses. 

La polit1ca de precios. los descuentos. las bonificaciones. los plazos de pago le 
interesan al s1stema de comercialización, pero también al sector de administración 
f1nanciera. para citar un par de casos. 

Cada subs1stema implica la existencia de una estrategia distinta, y es por eso que 
el comando general de gestión debe evaluar cada una de las posiciones, teniendo 
en cuenta los objetivos. y dec1dir. para que aúnen los esfuerzos de todos los 
sectores. 

Evaluar es aplicar una jerarquía de valores ante un problema, con la finalidad de 
emit1r un JUicio ponderatiVO. para poder decidir. 

Para ello. se procesa la informac1ón. y luego se la evalúa y se dec1de. 

Decid1r es optar entre las alternativas. luego se implementa la opción elegida y se 
imparten órdenes. para lo cual se coordinan Jos distintos sectores afectados al 
cumplimiento de la mis1ón. se establecen las jerarquías y se comun1ca e informa. 
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EL COMANDO GENERAL DE ADMINISTRACIÓN 

• Fin 
• Objeto 
• Política 
• Objetivos 
• Gestión 

a) proyectar 
b) implementar 
e) evaluar 
d) decidir 
e) · coordinar 

LA ESTRATEGIA 

Cada uno de los sectores en que se dividen las organizaciones realizan 
actividades generales y comunes a todas, como planificación, presupuestación y 
control, además de las actividades específicas. 

La estrategia general está l1gada a la faz de comercialización y control, además de 
las actividades especif1cas. 

Esa divis1ón es una decisión de tipo estratégico. 

LA ESTRATEGIA DE ADMINISTRACION Y GESTION 

Administrar y gestionar es coordinar los med1os humanos, técn1cos, económicos y 
financieros, utilizando una conducta racional. para optimizar los factores de la 
producción. para obtener bienes o servicios vinculando los mercados a los efectos 
de satisfacer necesidades existentes. o creándolas por medio de la motivación y la 
innovación tecnológica, para cumplir con su fin 

Organizar es establecer las reglas. el número, el orden. la armonía o la 
dependencia de cada una de las partes de la empresa. 

Administrar es prever. coordinar, organizar. mandar. controlar y comunicarse. 

En general. estos se1s principios implican una restricción entre ellos m1smos, al 
presentarse como contradictorios 
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EL CONTROL 

La contabilidad debe asegurar la regularidad de la gestión financiera y patrimon1al, 
demostrando con exactitud, claridad y oportunidad los resultados de la acción 
desarrollada. 

Para que ello sea así, es necesario aplicar normas de control, que se div1de en 
formal y operativo o sustancial. 

El primero tiene por meta conocer el cumplimiento de las formas de acción, 
mientras que el segundo, conocer la eficiencia de la acc1ón desarrollada. 

El control es un subsistema en la empresa, y como tal, requiere un plan orgánico y 
sistemático de medidas coordinadas, tendientes a verificar la exact1tud y 
autenticidad de la operatoria económ1ca y financiera registrada, así como el flujo 
de información que la empresa emite. 

Cuando decimos medios. nos referimos al conjunto de métodos, procedimientos y 
técnicas que se utilizan para comprobar la efic1encia y el grado de confiabilidad de 
la mformación contable 

CONTROL DE GESTION 

Gest1ón es opt1m1zar la asignación de los recursos de la empresa para lograr su 
f1n. el lucro. 

Gest1ón y control de gestión son las dos caras de una misma moneda. 

Administración es la causa de la gest1ón, y ésta. a su vez. de aquélla. Hay 
S1mbios1s y retroalimentación. 

Planificación y presupuestación. por un lado. y gestión administrativa y control de 
gest1ón. por el otro conforman los con¡untos motonzadores empresariales básicos. 

Ex1ste Simetría entre ambos con¡untos. por med1o del primero se prevé el futuro, 
exante: por med1o del segundo. se realiza el análisis de lo acaecido, expost. 

El control de gest1ón es un sistema por medio del cual se real1za un análisis crít1co 
y evaluativo del presupuesto econom1co-fmanc1ero y de los resultados operativos 
real1zados determinando los desvíos cualitativos y cuantitativos, generando un 
proceso corrector de retroalimentación. 

El control de gestión se implementa en forma concomitante y posterior 
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El control de gestión se realiza mediante la utilización de estándares, porcentajes 
prefijados, normas de rendimiento de máquinas y equipos, y de personas, 
secciones o grupos, para lo cual se util1zan métodos sistemáticos de med1ción. 
que implican: 

a) fijación de estándares 
b) retroalimentación 
e) centros de autoridad 
d) centros de responsabilidad 

Analizar la gestión significa controlar los resultados y vigilar la realización de las 
previSiones. 

La información y, por ende, los datos se obtienen de la contabilidad de la empresa, 
·cualquiera sea su sector. 

Para ello se recurre a índ1ces o a relac1ones que permitan detectar los problemas y 
jerarquizar soluciones, y además; mostrar los progresos en la solución de las 
dificultades para lograr el fin de la empresa. 
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LA ADMINISTRACIÓN EN LAS ORGANIZACIONES 

INTRODUCCION 

La planeación financiera es una técnica que reúne un conjunto de métodos, 
instrumentos y objetivos con el fin de establecer en una empresa pronósticos y 
metas económicas y financieras por alcanzar, tomando en cuenta los medios 
que se tienen y los que se requieren para lograrlo .. 

Para planear lo que se quiere hacer se tienen que determinar los objetivos y los 
cursos de acción que han de tomarse, seleccionando y evaluando cuál será la 
mejor opción para logro de los objetivos propuestos, bajo qué políticas de 
empresa, con qué procedimientos y bajo qué programas. De esta manera, la 
planeación es la primera etapa del sistema presupuestario en la que se deben 
analizar los factores que influyen en el futuro de la empresa, como por 
ejemplo, lo relacionado con los productos, personal, estructura financiera, 
condiciones de la planta y equipo, etc., considerando el entorno económico y 
financiero en que vive la empresa, el mercado en que se desenvuelve la 
situación económica, sindical, impositiva, y finalizando con al preparación e 
implantación de un plan que determine claramente los objetivos (realistas y 
logrables ) que deban alcanzar y bajo qué políticas o reglas definidas para 
cada caso en particular, para lo que es muy conveniente se establezca un 
programa con procedimientos detallados en el que se señale la secuencia de 
acción para lograr tales objetivos. 

Una buena planeación emana, por lo menos, de niveles intermedios (mandos 
intermedios), con la participación de todas las personas que ejerzan 
supervisión, lo que motivará al personal para el logro de objetivos, pues de 
esta forma los objetivos que se fijen son propios de ellos y no impuestos por la 
dirección. 



ORGANIZACIÓN, EJECUCIÓN Y DIRECCIÓN 

Para llevar acabo lo planeado se requiere organización, ejecución y dirección. 
La organización es un requisito en el proceso presupuestado que 
conceptualmente identifica y enumera las actividades que se requieren para 
lograr los objetivos de la empresa, agrupándolas en razón de unidades 
específicas de dirección y control, a las que se debe definir claramente su 
grado de autoridad y responsabilidad. 

Para la armonización de los trabajos y esfuerzos, deben establecerse líneas de 
comunicación entre los diferentes niveles y unidades de dirección y control, 
para desarrollar la cooperación efectiva y eficiente de todos los grupos que 
integran la empresa. 

Existiendo una buena organización, se requiere la ejecución por parte de los 
miembros del gJUpo para que lleven sus tareas con entusiasmo. La ejecución 
incluye una buena política de personal: reclutamiento, selección, 
adiestramiento, promoción,· planes de beneficio, retiro e incentivos, así como 
las facilidades con que contará cada cual para el desempeño de sus funciones, 
equipo instalaciones adecuadas, etc. Todo esto es de suma importancia ya que 
el elemento humano es el que va a hacer funcionar el presupuesto y la 
empresa. 

Al hablar de ejecución se requiere necesariamente dirección, que es la función 
encargada de guiar a las personas para alcanzar por medio de su actividad los 
objetivos que se han propuesto. 



CONTROL 

Para verificar la eficiencia de cómo se hizo se requiere el control de las 
actividades, para saber si se están realizando acciones (cuándo, dónde y cómo) 
de acuerdo con los planes. Para ejercer un buen control se requiere evaluar los 
resultados comparándolos con patrones o modelos establecidos previamente, 
de manera que se tomen decisiones correctivas cuando surja cualquier 
¿variación o discrepancia con el fin de minimizar hasta donde sea posible las 
desviaciones entre lo que se intenta obtener y lo que está obteniendo. 

Las cinco funciones planeación, organización, ejecución, dirección y control 
están interrelacionadas. La ejecución de una función no cesa totalmente antes 
de que se inicie la siguiente. La secuencia debe adaptarse al objetivo 
específico o proyecto en particular. 

EL SISTEMA PRESUPUESTARIO 

El sistema presupuestario es la herramienta más importante con que cuenta la 
administración moderna para realizar sus objetivos. 

Las principales técnicas financieras de planeación que se usan en los negocios 
son tres categorías llamadas: 

presupuesto de operación 

El presupuesto de operación es el que con más frecuencia utilizan las 
empresas y debe ser preparado, preferentemente, tomando como base la 
estructura de la organización y asignando a los gerentes o directores la 
responsabilidad de lograr los objetivos determinados. De esta forma en una 
organización funcional, una persona será las responsable de las ventas, otra de 
la producción, otra más de las compras, etc., esto es asignado a primer nivel 
autoridad necesaria y responsabilidad. Es muy deseable que tanto la autoridad 
se establezcan a segundos o terceros niveles con el fin de manejar pequeños 
centros de utilidad para que sea controlada y medida la actuacióngerencial a 
niveles que representen partes significativas de la empresa. 
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Presupuesto de inversiones permanentes 

El presupuesto de inversiones permanentes, también llamado de capital, está 
relacionado con la adquisición y reposición de activos fijos. Se prepara por 
separado el presupuesto de operación, generalmente bajo un comité de 
inversiones de capital distinto del comité de presupuestos. Cada proyecto de 
inversión deberá tener la justificación que lo apoye, y para proyectos mayores 
su rendimiento sobre la inversión tiene que ser analizado y medido con 
métodos apropiados. 
Con bastante frecuencia, los proyectos se clasifican basándose en el propósito 
de la inversión, como por ejemplo: para aumento de capacidad, para mejorar 
la eficiencia de operación, para mejorar la seguridad de operación, para la 

·fabricación de un nuevo producto, etc. Cada día un mayor número de 
empresas está trabajando con este presupuesto para ejercer un mayor control y 
vigilancia sobre las inversiones de capital. 

Presupuesto fil:anciero 

El presupuesto financiero está relacionado con la estructura financiera del la 
empresa, como las necesidades de capital de trabajo, los orígenes y 
aplicaciones de recursos o fondos, la generación de fondos internos, 
incluyendo el presupuesto de caja, la composición del capital social utilidades 
retenidas en el que se debe estudiar su rentabilidad. El presupuesto de 
inversiones permanentes (activos tijos) en realidad es una parte del 
presupuesto financiero, pero dada la importancia que generalmente tiene en 
las empresas es segregado de éste. 
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La planeación financiera se usa más frecuentemente para planear a corto 
plazo. Sin embargo, las empresas emplean esta técnica cada vez más para 
planear a largo plazo. 

La planeación a corto plazo cubre un periodo de doce mese, por lo general 
fraccionado por meses con el fin de ir comparando mensualmente la situación 
financiera y resultados obtenidos según lo presupuestado. Algunas compañías 
siguen la práctica de preparar un presupuesto revisado cada trimestre, es decir 
actualizan las estimaciones con las cifras obtenidas, tomando por ejemplo las 
cifras reales del primer trimestre y estimando los otros tres trimestres faltantes, 

. a así ·sucesivamente, para tener cubiertos de manera constante cuatro 
trimestres presupuestados. A este sistema presupuesta! se llama sistema móvil. 

Mensualmente se comparan los resultados del mes con lo presupuestado, 
obteniéndose diferencias o variaciones que deben analizarse para estudiar su 
tendencia a fin de tomar las decisiones que correspondan para llegar a obtener 
los objetivos; asimismo, se compararan los resultados acumulados incluyendo 
el mes en curso. 

La planeación a largo plazo es cada vez más usada en las empresas y cubre 
generalmente periodos de cinco años y en algunos casos hasta diez años o 
más. Este presupuesto no es preparado con mucho detalle, como cuando se 
prepara un presupuesto anual. Frecuentemente se elabora sin la intervención o 
participación de personal de niveles inferiores, ya que su propósito es mostrar 
es mostrar a la dirección general los planes que guiarán a la empresa y como 
consecUencia, las necesidades de expansión, nuevos productos de inversión, 
de capital, etc. 

En esta planeación es conveniente determinar a qué resultados se llegaria con 
los productos existentes, de manera que se conozcan los requerimientos de 
nuevos productos para lograr las políticas determinadas. La planeación a largo 
plazo sirve de guía para la planeación a corto plazo. 
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Son instrumentos importantes para establecer y hacer funcionar un buen 
control presupuesta! la técnica del punto de equilibrio y la estimación de las 
ventas futuras; Mediante la primera técnica, una vez que se halle el punto de 
equilibrio, cualquier empresa puede determinar la relación de toda clase de 
costos y gastos con los ingresos, pudiendo así mismo seleccionar la mejor 
opción. La segunda técnica proporcionar los medios por ·Jos cuales puede 
estimarse las ventas anuales probables según las caracteristicas específicas de 
cada empresa. 

Cada empresa tiene sus propias peculiaridades, y para que un sistema de 
control presupuesta! funcione es necesario estudiarlo en forma particular para 
que responda eficientemente a las necesidades y caracteristicas de cada 
empresa. Entre las empresas se distinguen cuatro grupos. En el primero están 
las que operan con órdenes de trabajo; no tienen una línea continúa y su 
producción se realiza mediante órdenes de clientes, con especificaciones y 
volúmenes diferentes. El segundo grupo corresponde a las empresas cuya 
producción es de un solo producto en forma continúa. En el tercer grupo están 
las empresas que producen diferentes productos pero todas corresponden a un 
mismo patrón y tienen la misma sensibilidad económica de mercado, por 
ejemplo, los productos de consumo masivo. Por último el cuarto grupo es de· 
empresas que producen una gran variedad de productos sin que éstos 
correspondan al mismo patrón ni tengan la misma sensibilidad económica de 
mercado. 

El presupuesto debe considerarse como una herramienta fundamental en la 
administración de la empresa y no como una función contable. Su estructura, 
corno se a dicho anteriormente, está formada por centros de responsabilidad y 
debe mostrar los costos y gastos controlables separadamente de los que no lo 
son, esto es costos y gastos fijos, conocidos también como estructura, que se 
generan por el transcurso del tiempo y no por el volumen. 

En la elaboración del presupuesto participan los encargados de los centros de 
responsabilidad, quienes han de estar de acuerdo con las metas presupuestadas 
para que se comprometan a lograrlas. Si no se logra esta participación, es muy 
probable que el presupuesto sea. visto con una actitud de indiferencia o 
resentimiento, lo cual dificulta el logro de objetivos. 



Es recomendable que en esta elaboración se redacte un manual que incluya un 
programa para que los responsables tengan una clara compresión del proceso 
presupuestado. Las cifras presupuestadas deben presentar metas 
razonablemente obtenibles: ni tan altas que no puedan ser alcanzadas a pesar 
del esfuerzo y por ello produzcan frustración, ni tan bajas que propicien 
complacencias e ineficiencias. 

En la comparación de los resultados reales contra las cifras presupuestadas 
debe presentarse atención a las excepciones significativas que sirvan para 
tomar decisiones importantes. Es inconveniente que el sistema presupuesta! se 
elabore con mucho detalle y refinamientos por que esto eleva el costo; sólo 
podría aceptarse si se obtuviera una información manifiesta que claramente los 
justifique. 

La función presupuesta! auxilia la función de línea que es la que toma las 
decisiones y realiza los planes. 

Todo presupuesto requiere aprobaciones parciales y una aprobació~ final que, 
debe ser comunicada a todos los centros de autoridad y responsabilidad de la 
empresa. 

EL CONTROL PRESUPUESTAL 

El control presupuesta! bebe de tener establecidos sus objetivos, metas 
políticas con una estructura de organización clara para permitir fijar y delinear 
las áreas de responsabilidad y autoridad. Todo lo anterior debe de ser captado 
mediante un sistema de información el cual requiere una estructura contable 
que proporcione información relevante, consistente y oportuna. 

El éontrol que se ejerce por medio del presupuesto debe entenderse como una 
actividad diaria mediante la cual se verifique la eficiencia de cómo se hizo y 
se esta informando a los responsables del logro de objetivos, de su 
alcance y grado de cumplimiento, calificado sus deficiencias o eficiencias 
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obtenidas en comparación con el presupuesto. De esta manera el presupuesto 
sirve eficazmente como elemento básico de control. 

A través de los resultados obtenidos, en algunas ocasiones se detectan 
deficiencias del presupuesto, lo que traerá como consecuencia una revisión 
periódica del presupuesto que puede ser trimestral o semestral, dependiendo 
esto de las necesidades específicas de cada empresa en particular. De esta 
manera la empresa tendrá dos instrumentos de medición para comparar los 
resultados , o sea: el presupuesto que se llamará original y presupuesto 
revisado, que estará calculado como base en una combinación de resultados 
reales y resultados estimados. 

De cualquier manera, para ejercer un control presupuesta! se requiere 
comparar los resultados reales con los resultados presupuestados. De este 
modo se obtienen variaciones o diferencias que deben analizarse para conocer 
su causa y estudiar su tendencia, prestando principalmente atención a las cifras 
significativás que sirven de base para tomar decisiones importantes y así 
lograr los objetivos que se hayan fijado. 
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CONTROL Y SEGUIMIENTO 

Una vez .que el gerente tradicional ha delegado las tareas a sus 
subordinados, siente que la responsabilidad ha pasado de su persona 
a la persona delegada. Por consiguiente, rara vez siente la necesidad 
de verificar las tareas que él ha delegado. Además, sabe que le 
consultarán los casos problemáticos o si necesitan tomar decisiones. 
También, un jefe suele despreciar el control de un trabajo de bajo 
nivel. Evita que los subordinados se sientan incómodos por la 
supervisión y evita que estos lo interpreten como falta de confianza. El 
andar supervisando puede hacer que los subordinados se sientan 
amenazados en su trabajo, que aumente el stress y les proporcione 
un sentimiento de inseguridad. Entonces puede afectar la armonía del 
ambiente laboral, muy valorada por lo empleados. 

Cuando al sale mal, dependiendo de las circunstancias, se pueden 
presentar varios patrones diferentes de comportamiento: 

a) Si el subordinado lo puede "arreglar" utilizando su ingenio natural, 
lo hará, puede que derive en un producto de menor calidad o de 
mayor costo, pero de cualquier modo, el empleado se siente 
contento de haber resulto el problema por medio de su ingenio y de 
no haber molestado a su jefe. 

b) El empleado tiene que reportar el problema a su jefe ya que éste se 
ha vuelto serio. Siente que ha hecho lo mejor posible pero admite 
que sí había una pequeña parte que requería ayuda de su jefe. Esto 
es difícil porque, después de todo, a su jefe le requiere dar buenas 
noticias, no malas. Ha aprendido que al jefe sólo se le dice lo que 
quiere escuchar y sólo puntos de vista con los que él esté de 
acuerdo. Así que hay un problema, más vale esperar a que sea uno 
verdadero, de todos modos es inevitable recibir el mismo 
descrédito. El empleado casi siempre siente que intentó arreglarlo 
lo mejor que pudo o que hizo lo mejor para repararlo, y que el jefe 
debe comprender que no fue culpa suya que resultara otro 
problema. 



Por su parte, el jefe suele molestarse con su subordinado y lo culpa 
por el error cuando lo reporta a su superior. Se queja de la falta de 
sentido ·de responsabilidad por parte del subordinado y le asegura a 
su superior que se le llamará la atención al ofensor. El gerente no ve 
el desempeño laboral de su subordinado como algo por el cuál sea 
responsable de desarrollar mediante capacitación, ánimo y liderazgo. 
El concepto de responsabilidad por cada aspecto del funcionamiento 
de su departamento rara vez existe, sólo la responsabilidad por la 
lealtad personal aUefe y por cumplir sus órdenes; y este concepto es 
constante en toda la estructura jerárquica.· 

EVALUACION Y PROMOCION DE UN GERENTE SUBORDINADO 

Evaluación 

En la mayoría de las empresas mexicanas pequeñas y medianas, a 
los gerentes se les evalúa o juzga, primero, por su lealtad al jefe, por 
su disposición sin cuestionar y por su habilidad para ser exactamente 
lo que se le dice. Si el subordinado conoce bien al jefe, trata de hacer 
exactamente lo que saqe que haría el jefe, sin tomar en cuenta si él lo· 
considera acertado o no. Sus cualidades personales de lealtad, 
devoción, honestidad y cooperación son los factores clave. Del lado 
del desempeño laboral, el aspecto más importante consiste en su 
habilidad para hacer sus tareas exactamente como las asigno el jefe. 
Sin embargo, se le calificaría muy severamente si llegase a mostrar 
indicios de pensar por si mismo, sobretodo si presentase ideas 
creativas que su .jefe no podría interpretar como propias. Su jefe 
consideraría esto como una amenaza a su puesto. 

El jefe, por consiguiente, tiene mucho cuidado de no compartir sus 
conocimientos o planes, por miedo de que sus subordinados 
aprendan mucho del negocio y formen sus propias ideas. 



Promoción 

El camino a la promoción en una empresa tradicional sigue uno de 
tres patrones: 

a) Ser familiar o amigo 
b) Por medio de la influencia 
e) Por medio de la lealtad, devoción y buen desempeño desde el 

punto de vista de un superior. 

El primero es, sin duda, el más fácil y el más certero. Las relaciones 
familiares o las estrechas relaciones familiares o las estrechas 
relaciones de amistad aseguran que uná persona llegue a un puesto 
alto de una empresa, sea o no capaz o calificada como otros 
candidatos. Todo dentro de una empresa tradicional lo aceptan como 
un hecho de la vida y generalmente se considera normal en la 
sociedad mexicana. 

A parte de ser un miembro de la familia la siguiente ruta buena es 
mediante el acceso a una persona de influencia. Podría ser un alto 
ejecutivo de la misma empresa, o uno de otra empresa que tiene 
relaciones estrechas con alguien en un puesto alto en la empresa del 
candidato. Con base en recomendaciones personales de alguien en 
un puesto alto, un candidato se puede asegurar· de obtener una 
promoción a un buen puesto, siempre y cuando tenga un desempeño 
más o menos bueno y, sobretodo, muestre la dedicación, respeto y 
lealtad que se esperan de él. No deberá avergonzar a su amigo 
influyente de que lo recomendó personalmente. 

Un gerente que le ha dedicado años de servicio leal a su jefe, a 
menudo se le reconoce y se le premia con una promoción. Esta 
promoción se considera un favor muy personal por parte del jefe y si 
por algún motivo, el subordinado llegase a cometer la falta de 
expresar que se la merecía o de salirse de sus límites y demostrar 
iniciativa tomando decisiones, el jefe llamaría la atención. Debe 
conocer" su lugar" y agradecer que se ha ganado la promoción por la 
magnanimidad de su superior. 



Al analizar estas tres rutas para una promoción en una empresa 
tradicional, se notará que todas se basan en relaciones personales y 
en la influencia. Las cualidades, la capacidad y el desempeño laboral 
del candidato son secundarios, pero asumen mayor peso en el 
segundo y tercer caso. Con el paso del tiempo, se ha empezado a 
valorar la educación para trabajar adecuadamente en una situación 
laboral más exigente y sofisticada. Por consiguiente, es normal que 
el dueño de un negocio mande a sus hijos a la universidad para que 
se especialicen en áreas relacionadas con el mismo. La educación 
aumenta su competitividad profesionalmente y lo prepara para la 
sucesión posterior. 

• 
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LA ADMINISTRACION EN LAS ORGANIZACIONES. 

El MARCO DE LA ORGANIZACIÓN Y LA ADMINISTRACION 

El ser humano es social por naturaleza. Es inherente su tendencia a organizarse y cooperar 
en relaciones interdependientes. Las primeras organizaciones fueron las familias y pequeñas 
tribus nómadas; luego se establecieron las villas permanentes y las comunidades tribales. 
Más tarde se crearon el sistema feudal y las naciones. Esta evolución de las organizaciones 
se ha acelerado en los últimos años. 

El comportamiento de las organizaciones se orienta hacia ciertas metas que los miembros del 
grupo conocen de alguna manera. Las organizaciones utilizan conocimientos y técnicas para 
la consecución de sus tareas, la organización implica actividades estructurales e integradas; 
por ello, se puede afirmar que las organizaciones consisten en: 

l. Arreglos orientados a una meta.- Individuos con un propósito 
2. Sistemas psicosociales.- Individuos que trabajan en grupos 
3. Sistemas tecnológicos.- Individuos que utilizan conocimientos y técnicas 
4. Una integración de actividades estructuradas.- Individuos que trabajan· juntos en 
relaciones estructuradas. 

Importancia de la administración. 

La administración comprende la coordinación de hombres y recursos materiales para el logro 
de ciertos objetivos. Se puede·n identifica;- cuatro elementos básicos: 1) dirección hacia 
objetivos 2) a través de las persontrS, 3) mediante técnicas, 4) dentro de una 
organización. Las definiciones más representativas proponen que la administración es un 
proceso de planeación, organización y control de actividades. 

La administración comprende lo siguiente: 

• Coordinar los recursos humanos, materiales y financieros para el logro efectivo y eficiente 
de los objetivos organizacionales 

• Relacionar a la organización con su ambiente externo y responder a las necesidades de la 
sociedad. 

• Desarrollar un clima organizacional en el que el individuo pueda alcanzar sus fines 
individuales y colectivos 

• Desempeñar ciertas funciones especificas como determinar objetivos, planear, asignar 
r.ecursos, organizar, instrumentar y controlar. 

• Desempeñar varios roles interpersonales, de información y de decisión. 

Los administradores convierten un conjunto de recursos humanos, materiales, técnicos, 
monetarios, de tiempo y espacio en una empresa útil y efectiva. 



Las organizaciones y los individuos continuamente toman decisiones adaptativas con objeto 
de permanecer en un equilibrio dinámico con su medio. La teoría organizacional y la práctica 
administrativa se estudiaron sistemáticamente a partir del siglo XIX. 

Es conveniente establecer la diferencia entre teoría de la organización y administración, con 
el fin de suministrar un marco adecuado para la investigación, enseñanza y práctica. 
Juzgarnos que la teoría de la organización es el conjunto de conocimientos que incluye 
hipótesis y proposiciones que surgen de la investigación en un campo definido de estudio 
que puede ser llamado ciencia organizacional. E! estudio de las organizaciones es una 
ciencia aplicada porque el conocimiento que se obtiene se aplica a la solución de problemas 
y a la toma de decisiones en empresas o instituciones. 

Las técnicas de administración se derivan de la teoría organizacional y son aún más 
aplicables en el sentido de que se orientan a la práctica· de la administración de 
organizaciones en operación. 

Algunos de los temas de interés para el estudiante de las organizaciones son: 

l. Metas y sistemas de valores 
2. Aplicación de la tecnología y del conocimiento en las organizaciones. 
3. La estructuración de las organizaciones 
4. Relaciones formales e informales 
5. Diferenciación e integración de actividades 
6. Motivación de los miembros de la organización 
7. Dinámicas de grupo en las organizaciones 
8. Sistemas de status y rol en las organizaciones 
9. Política organizacional · 
1 O. Poder, autoridad e influencia en las organizaciones 
11- Procesos administrativos en las organizaciones 
12. Estrategias y tácticas de la organización 
13. Sistemas de información-decisión en las organizaciones 
14. Estabilidad e innovación en las organizaciones 
15. Limites y dominios de las organizaciones 
16 Contacto entre las organizaciones 
17. Cambio planeado y mejoramiento organizacional 
18 Desempeño y productividad 
19. Satisfacción y calidad de vida en el trabajo · 
20 Filosofia administrativa y cultura de la organización. 

CO:'IIPLE.JID..\0 CI~ECIE:\TE DE L\S ORG..\:\IZ.\CIO~ES. 

Las organizaciones se han hecho más complejas en el transcurso del tiempo. Una mayor 
especialización requiere métodos cada vez más complejos de coordinación e integración. Las 
tendencias hacia la cooperación y el conflicto se hacen evidentes entre los participantes de la 
organización. Muchas fuerzas entran en acción en las organizaciones, algunas divisivas, 
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otros cohesivas, ambas desconcertantes. Estos factores han originado la creciente 
complejidad de las organizaciones, y por lo tanto, han hecho que la tarea de la 
adnúnistración sea cada vez más dificil. 

Tamaño de la Organización. 

A medida que los grupos aumentan de tamaño, las relaciones personales se hacen 
imposibles; el número de relaciones entre los miembros de la organización se incrementa en 
forma dramática, por lo que los dirigentes no pueden esperar mantener contacto personal 
dentro de la organización. 

Ciencia y Tecnología. 

El desarrollo en la ciencia y la tecnologia ha amplificado las tendencias hacia la 
especialización. Científicos, investigadores, técnicos y otros trabajadores del conocimiento, 
se integran cada vez más a las organizaciones. 

Otras consideraciones. 

El mayor nivel educativo de los núembros p·roporciona una atmósfera más compleja en las 
organizaciones. Los individuos cada vez son menos tratables y más propensos a pensar en sí 
mismos. Esta tendencia también es acelerada y constituye otra variable desconcertante para 
la adnúnistración. 

Otro factor es la intervención gubernamental creciente. Las organizaciones deben tener en· 
cuenta la propensión del gobierno a imponer acciones regulatorias en muchas áreas 

La caracteristica de la adnúnistración es el cambio rápido, incesante y fundamental. Lo único 
constante es el cambio. Del núsmo modo, la atmósfera de las organizaciones se toma más 
compleja desde el punto de vista de la adnúnistracíón. 

DESE!\IPE:\0 Y SATISFACCIÓN. 

¿Por qué se estudia la organización y su administración?, hay una noción implícita de que un 
mayor conocinúento de alguna manera conducirá a una mejor organización y administración. 
Pero, ¿qué quiere decir mejor? un concepto general es: 

Desempeño= /(capacidad, esfuerzo, oportunidad) 

Esta ecuación señala los factores o variables básicos que deternúnan el desempeño. Ellos son 
msumos que, en su conjunto determinan los resultados de los esfuerzos individuales y de 
grupo. 

La capacidad es una función del conocinúento humano, de la destreza y de la tecnología. 
Proporciona una indicación del rango del desempeño posible. El esfuerzo es una función de 
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las necesidades, objetivos, expectativas y recompensas. El grado en que pueda desarrollarse 
la capacidad humana latente depende del grado de motivación de los individuos o grupos de 
ambos para desplegar sus esfuerzos mental y fisico. Pero no sucederá nada si los gerentes no 
ofrecen la oportunitúul para que la capacidad y el esfuerzo del individuo se utilicen de una 
manera efectiva. 

CIENCIAS DE COMPORTAMIENTO 

El campo del Comportamiento Organizacional. 

Los intereses de los científicos de la conducta por el estudio de las organizaciones y su 
administración se han integrado en el campo del comportamiento organizacional (CO). Es 
el estudio del comportamiento de los individuos y grupos en el ámbito de las organizaciones. 
Un campo estrechamente ligado es el del desarrollo organizacional (DO). Se refiere a los 

· esfuerzos para cambiar, desarrollar y mejorar las organizaciones, empleando conceptos de 
las ciencias del comportamiento. 

El desarrollo organizacional es un esfuerzo a· higo plazo para mejorar los procesos de 
solución de problemas y de renovación de una organización, mediante una administración 
más efectiva y participativa de la cultura organizacional. . 

Administración de Personal. 

Refleja desarrollos significativos en la aplicación de los conceptos de las ciencias del 
comportamiento. Este término destaca el papel de la administración como medio para 
desarrollar y utilizar los recursos humanos. 

Los administradores tienen fuerte interés por desarrollar organizaciones que sean efectivas y 
eficientes (productivas) y que también proporcionen una cultura apropiada para el bienestar 
de los participantes. 

Importancia de la Administración de la Producción y Operaciones. 

El campo de la administración de la producción y operaciones APIO se refiere al diseño, la 
operación y el control de un sistema productivo que transforma recursos en bienes o 
SefVICIOS. 

La administración de la producción y operaciones se preocupa por áreas tales como la 
producción y el control de inventarios, sistemas de manufactura, manejo de materiales, 
asignación de recursos, diseño de instalaciones, programación, abastecimiento, control de 
calidad, diseño de trabajo, planeación de la calidad, administración de proyectos y análisis de 
ubicación. 
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LAS CIENCL\S ADMINISTRA TI VAS 

Sistemas de IRfonnación Administrativa. 

Los gerentes necesitan información oportuna y precisa para tomar decisiones efectivas. La 
importancia que se da a la cuantificación y el desarrollo de las computadoras que pueden 
procesar y almacenar vastas cantidades de información llevó a la creación de sistemas 
basados en la computadora que integran la recolección, procesamiento y transmisión de la 
información. 

El objetivo de los SAD es apoyar y mejorar el proceso de toma de decisiones. 

PUNTOS DE VISTA DE CONTINGENCL\ EN LA ADMINISTRACIÓN. 

Los puntos de vista de contingencia reconocen tanto similitudes como diferencias entre las 
organizaciones, pero de cualquier manera aclaran que el panel administrativo básico es 
buscar la congruencia entre la organización y su medio ambiente y entre sus subsistemas. 

La información puede ayudar a los administradores a desarrollar un diseño operativo 
adecuado dentro de ciertos contextos tecnológicos y ambientales; puede ayudar a determinar 
cuáles son los estilos de liderazgo adecuados, y puede ser instrumental para determinar los 
medios más importantes para el mejoramiento y los cambios en la organización. En efecto 
los conceptos de sistemas y puntos de vista de contingencia no pueden ofrecer principios 
generales para administrar todas las organizaciones, pero si pueden servir como lineamientos 
·importantes para el diagnóstico de las organizaciones y acciones administrativas en 
situaciones especificas. 

Toda organización es un subsistema de su medio que le proporciona recursos y utiliza los 
productos de dicha organización. 

EL PAPEL ESTRATÉGICO DEL\ .\D:\11:\ISTRACIÓN. 

La perspectiva de admini.~tración estratégica propone que los administradores son los 
elementos centrales en el cambio organizacional. Como encargados de tomar decisiones, 
tienen un papel activo en la tarea de prever y dar forma al ambiente y en señalar el curso que 
debe seguir la organización. 

La labor primordial del estratega es asegurar una buena alineación estratégica entre la 
organización y su medio. El proceso de alineamiento contempla dos funciones: 1) adecuar 
las capacidades de la organización a las demandas del medio, y 2) organizar las estructuras y 
los procesos internos para que otras personas puedan llegar con opciones estratégicas 
creativas y desarollen nuevas capacidades para enfrentar los retos del futuro. 
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Respuesta Estratégica al Medio Ambiente. 

Miles y Snow, indican que los administradores responden a sus medios desarrollando 
muchas estrategias alternas y estructuras correspondientes. Sin embargo sugieren esquemas 
definidos en donde los cuatro tipos principales son: 

• Defensores Son las organizaciones que tienen reducido ámbito de mercado para 
sus productos. 

• ·Exploradoras Organizaciones que casi continuamente buscan oportunidades de 
mercado, y regularmente experimentan con potenciales respuestas a las tendencias 
del ambiente naciente. 

• Analizadoras.- Estas organizaciones operan en dos tipos de ámbitos de mercado 
para sus productos, uno relativamente estable, y el otro cambiante. 

• Respondientes.- Organizaciones en las que los principales administradores 
frecuentemente se dan cuenta del cambio y la incertidumbre que afectan a los 
ambientes de su organización, pero no son capaces de responder eficientemente. 

Los diversos estudios sobre administración estratégica tienden a reafirmar ·la importancia de 
los sistemas y puntos de vista de contingencia de las organizaciones. Las organizaciones de 
más éxito son aquellas en las que los administradores son capaces de desarrollar estrategias 
apropiadas para adecuarse al medio ambiente, y luego establecen estructuras y procesos 
internos para aplicar estas estrategias. 

CO!'iCEPTOS TR.\OICIONALES DE LA ESTRUCTURA ORGANIZACIONAL. 

Las organizaciones industriales se preocupaban por el desarrollo de estructuras adecuadas 
para una producción estable 

Especialización Organizacional y División del Trabajo. 

Es deseable determinar las actividades necesarias para el logro de los objetivos globales de la 
organización y luego dividir estas· actividades con base lógica en departamentos que 
desempeñen las funciones especializadas. 

El Principio de Jerarquía. 

Este principio señala que la autoridad y la responsabilidad debe fluir en. linea directa y de 
manera vertical desde el nivel más alto de la organización al nivel más bajo. Crea la 
estructura jerárquica de la organización. Se refiere a la división vertical de autoridad y 
responsabilidad y a la asignación de diversas labores en la cadena jerárquica. 
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PAPEL DE LA ADMINISTRACIÓN EN EL DISEÑO DE LA ORGANIZACIÓN. 

Se puede suponer que la estructura organizacional más adecuada debe ser predeterminada 
tomando en cuenta el medio, la tecnología y al personal. La administración toma decisiones 
estratégicas que son fundamentales en la determinación del diseño de una organización. "La 
decisión estratégica se extiende al contexto dentro del que opera la organización, a los 
estándares de desempeño contra los que tiene que evaluarse la presión de las limitaciones 
económicas, y la estructura misma de la organización." 

"Dependiendo de las percepciones de las propiedades internas y ambientales, los 
administradores tienen una gran libertad para tomar decisiones estratégicas para enfrentar 
diversas situaciones emergentes." 

El concepto de diseño de la organización implica el proceso de propiciar las relaciones y 
crear la estructura para lograr fines organizacíonales. Por tanto, la estructura es el resultado 
de el proceso de diseño. La estructura de la organización tiene una orientación prescriptiva y 
de acción; está adecuada para resolver problemas y mejorar el desempeño. 

DlFERENClAClON DE LAS ACTlV.IDADES ORGANlZACIONALES. 

Diferenciación vertical: jerarquía. En la organización formal, ésta jerarquía establece la 
estructura básica de comunicaciones y autoridad, la llamada "cadena de mando". 
Diferenciación horizontal: depl>rtamentalización. Las tres bases principales de 
departamentalización son: 

l. Función.- Las actividades están divididas en las funciones primordiales a ser 
realizadas: manufactura, distribución, ingenieria, investigación y desarrollo, 
relaciones de empleados y finanzas. 

2. Producto.- Se ha vuelto muy importante, especialmente para las grandes y 
complejas organizaciones. Por ejemplo, compañías como la General Electric, la 
General Motors y Duponl tienen importantes divisiones por productos con una 
gran autonomía. Esta forma ha sido utilizada cada vez más, con una tendencia 
hacia una diversificación heterogénea. 

3. Localización Todas las actividades de la organización desarrolladas en un área 
geognifica particular son reunidas e integradas en una sola unidad. 

L\ TAREA .·\D:\11:\ISTR.\Tl\'.\. 

La administración es la fuerza primordial dentro de las organizaciones para coordinar los 
recursos humanos y materiales, y los administradores son responsables del desempeño 
organizacional, tanto de los resultados actuales como del potencial futuro. La administración 
incluye el elemento humano de liderazgo, así como la aplicación de diversas habilidades 
técnicas, como la toma de decisiones y la planeación. 
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Desempeño Organizacional 

La supervivencia es un objetivo básico en las organizaciones públicas y privadas. Lo bien 
que una organización se desempeñe, depende de cuál de muchas medidas aplique Otra 
forma de ver el desempeño es qué tan capaces de adquirir recursos son las organizaciones. 

Asegurar la capacidad para actuar 

La labor administrativa va más allá del desempeño real; incluye asegurar la capacidad de la 
organización para seguir actuando en el futuro. Esto implica cambio, renovación y mejoras. 
Los recursos financieros, técnicos y humanos son obviamente importantes; el uso cotidiano 
debe se balanceado con inversiones en mejoras futuras . 

. FUNCIONES BASICAS DE LA ADMINISTRACION 

Decidir qué hacer a pesar de la incertidumbre, gran diversidad, y una enorme cantidad de 
información potencialmente relevante. Esto incluye tomar decisiones que mantienen un 
equilibrio dinámico al tiempo que alcanzan los objetivos que significan éxito. 

Fijación de Objetivos. 

Identificar los objetivos organizacionales es una función básica del administrador. Siempre 
hay objetivos por lo menos implícitamente. Las metas especificas incluyen cantidades de 
producción, objetivos de costos, cuotas de ventas y fechas limite para la terminación del 
trabajo 

Planeación. 

Una vez que se tienen los objetivos, la labor administrativa pasa a planear los medios de 
alcanzarlos; decidir de antemano qué se va a hacer y cómo. Esto implica el desarrollo de una 
estrategia global y politicas generales más específicos y procedimientos. La integración de la 
toma de decisiones a través de la organización y en el tiempo. 

Integración de Recursos. 

Los recursos son necesarios para realizar los planes, y es responsabilidad de la 
administración integrar los recursos requeridos y vigilar que se utilicen eficientemente. Las 
ideas innovadoras requieren nuevas fuentes de fondos, diferentes materias primas, 
adaptación del esfuerzo humano y cambios en los procedimientos. 

Organización. 

Reunir a la gente y recursos adecuados no asegura la efectividad y eficiencia organizacional. 
La labor administrativa incluye también el desarrollo y mantenimiento de una estructura 
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para la realización de los planes establecidos y el logro de los objetivos relevantes. Los 
diagramas de flujo de trabajo muestran el proceso de transformación utilizado en producir 
bienes o servicios. 

Aplicación. 

Los objetivos, planes, recursos y diseños son parte de la preparación; desarrollar la 
capacidad para actuar. Sin embargo nada ocurre hasta que se utiliza el esfuerzo para 
alcanzar los resultados deseados. Los administradores con frecuencia dirigen las actividades 
en los planes y procedimientos de aplicación. 

Los buenos administradores crean un clima dentro del cual la gente se siente motivada para 
actuar bien. La 'forma más rápida de acabar con la motivación es no permitir que la gente 
haga las cosas para las que fue adiestrada. 

Control. 

Medir y evaluar los resultados son pasos necesarios a fin de sopesar el desempeño 
organizacional y determinar que tan bien ha realizado su labor el administrador. Controlar es 
la función administrativa referente a mantener la actividad organizacional dentro de limites 
permitidos, de acuerdo con las expectativas. 

Los planes ofrecen el marco de referencia en el que funciona el proceso de control. Al 
mismo tiempo, la retroalimentación de la fase de control generalmente identifica la necesidad 
de nuevos planes o cuando menes ajustes a los existentes. 
La labor administrativa puede s~r analizada en términos de sus exigencias (que tiene que 
hacerse) limitaciones (factores q~\e limitan las opciones y las acciones) y opciones (qué hacer 
y cómo hacerlo). 

Aprender a aprender es una parte clave en un administrador efectivo. El conocimiento y la 
habilidad son ingredientes necesarios pero no suficientes. Deben ser reforzados con la 
experiencia a fin de lograr la sabiduria que distingue a los administradores verdaderamente 
efectivos dentro de una organización. 
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1. LA ADMINISTRACION EN LAS ORGANIZACIONES 

La importancia de las organizaciones formales y de su administración 
puede apreciarse con una mirada rápida a la sociedad actual. Las 
organizaciones modernas están formadas de maneras tan diversas que a 
menudo su existencia está presupuesta en la vida cotidiana. Como 
ejemplos se pueden mencionar las empresas manufactureras, los 
departamentos gubernamentales, los sistemas escolares, los consorcios 
bancarios, los hospitales, las congregaciones religiosas y las 
instituciones no· lucrativas de investigación. Es mediante la 
administración eficaz de esas organizaciones como se realiza el trabajo 
en la sociedad moderna. Para la mayoría de la gente, una organización es 
aquél lugar donde se pasa gran parte de su tiempo, ya sea porque trabaja 
en él o porque recibe sus servicios. 

Antes de analizar como interactúa la administración en las organizaciones 
es necesario comentar algunas de las características esenciales de éstas. 

Aspectos básicos de las organizaciones 

Las organizaciones: 

• Constituyen entidade~ sociale<, relativamente permanentes. Este 
atributo les permite cor.tinuar operantes aunque cambie la directiva. 

• Se orientan hacia objetivos. Están diseñadas con una finalidad, y gran 
parte del comportam¡entCJ dentro de las mismas y entre ellas refleja esa 
finalidad que se persigue. 

• Requieren de la especialización. Por lo general, se requiere de 
habilidades muy especializadas para que las organizaciones logren sus 
objetivos. 

• Poseen estructuras. Todas las organizaciones disponen de un conjunto 
de medios prescritos y regularizados para coordinar sus diversas 
actividades laborales. Esto es esencial a fin de que la organización 
alcance sus objetivos. 

En resumen, las organizaciones son entidades sociales relativamente 
permanentes caracterizadas por el comportamiento, la especialización y 
la estructura, orientados éstos hacia un mismo objetivo. 



Una vez definido lo anterior, trataremos de explicar como participa la 
administración en las organizaciones guiando su comportamiento, 
proporcionando conocimientos especializados, fortaleciendo su 
estructura y ayudando finalmente a que logre sus objetivos: 

La administración consiste en dirigir los recursos materiales y humanos 
hacia los objetivos comunes de una organización. Este proceso se ha 
dividido de modo tradicional en diversas actividades de gran alcance. El 
aspecto más técnico o analítico de la administración, abarca la fijación de 
un objetivo para la organización, la planeación de actividades internas 
que permitan alcanzar los objetivos y el control de esas actividades de 
manera que los resultados finales sean los deseados. A su vez, cada una 
de estas funciones implica conocimientos técnicos y muchas habilidades 
específicas. 

Otro aspecto de gran importancia en la administración consiste en ei trato 
con los seres humanos. Para la mayoría de los administradores, resulta 
esencial conocer a fondo los aspectos técnicos y humanos del proceso 
total de la administración. Esto es así, ya que la administración 
comprende un conjunt.> muy variado de actividades en lae que se requiere 
de ambos tipos de cor¡ocimiento. 

Podemos concluir que, dondequiera que se encuentre, la administración 
es una fuerza decisivé.l e impulsora, una dimensión vital del éxito de una 
organización. 

2. EL CONTROL EN LAS ORGANIZACIONES Y EVALUACIONES DE LOS 
PLANES DE TRABAJO 

• 

El proceso de control es una cosa tan automática en la vida diaria, que a 
veces tenemos dificultad para reconocer los componentes que requiere 
este proceso necesario. 

Las técnicas de control son esencialmente las mismas, ya sea que estén 
operando sobre temperaturas del cuerpo, fluir de dinero, procedimientos 
de oficina, moral, calidad del producto, o cualquier otra cosa. 

El control en las organizaciones no es tópico popular, ya sea con los 
controladores o los controlados. El término encierra dentro de sí la 
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sugerencia de que todo no va como debiera ir, y la sugerencia siempre 
significa una parte culpable, molesta y a la defensiva. 

El proceso del control. 

El proceso básico del control, en cualquier parte que se encuentre, y 
cualesquiera que sea el objetivo de sus constricciones, puede reducirse a 
tres pasos: · 

• Establecimiento de normas 
• Medición de la actuación contra estas normas 
• Corrección de las desviaciones de las normas y los planes 

Para poner éstos conceptos en términos familiares, diremos que el 
control es: decir cómo deben ser las cosas, ver cómo son las cosas y 
enderezar lo que va mal. 

Las normas y la evaluación. 

Deben establecerse normas de que pueda hacerse cualquier evaluación. 
Los resultados de la evaluación deben expresarse en relación a algo o no 
tienen significado estadístico. Las normas pueden est<tblecerse en 
términos de dinero, tiempo, cuotas, o casi cualquier artículo que·· sea 
medible y entendible. 

Hay varios modos para que se puedan determinar los niveles o normas. 
Los niveles estadísticos, algunas veces llamados niveles históricos, se 
basan en el análisis de la experiencia. La mayor parte de las veces cuando 
suponemos que estamos fijando normas sobre bases estadísticas, existe 
en realidad otro elemento importante que llega sin que nos demos cuenta: 
El juicio del que fija el nivel. 

El juicio de apreciación sin bases, arbitrario, hecho según el criterio del 
hombre que manda, probablemente es el método más común de 
establecer normas. Y de algún modo nunca ha sido superado. L'os datos 
normativos son un anexo útil para establecer los niveles de actuación con 
respecto a la producción de utilidades, la posición del mercado, las 
actitudes del empleado, y hasta cierto grado, el área de responsabilidad 
pública. Sin embargo, la palabra final acerca de que constituirá una 
actuación satisfactoria provienen del crisol de la mente del gerente. 
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Probablemente hay una correlación estrecha entre la tasa de subjetividad/ 
objetividad del gerente, y el éxito. No puede volverse ni un títere de lot 
indicadores estadísticos, ni tampoco un dictador egoísta. El equilibrio con 
el cual utiliza los datos, y su intuición, es la medida del gerente. 

Los niveles dirigidos se basan sobre el análisis objetivo y cuantitativo de 
situaciones específicas. Se calculan o se deducen sobre la base de la 
observación de los trabajadores en acción. 

La evaluación de los planes 

La evaluación de lo planeado es esencial si los niveles o normas van a 
llenar cualquier propósito. Sería agradable pensar que la medición 
pudiera conducirse antes del hecho, por los poderes de anticipación, 
capacitando al planeador a ajustar y evitar el problema. Sin embargo, ·en 
muchos casos lo hacemos, la medimos y después la fijamos. Nuestra más 
grande dificultad con los esfuerzos es la evaluación, generalmente puede 
localizarse en los pasos medibles. Esta situación puede traducirse en un 
conjunto de investigación útil, en proyectos de evaluación, en pérdida de 
tiempo, y en el cambio de objetivos después de que llegau loz n.:sultados. 

La corrección de desviaciones en los planes, es un transgresor común en 
los problemas de control gerencial efectivo. MientraE" más pronto pueda 
hacerse una corrección en un procedimiento inct"Jrrecto, más pronto. 
podrá alcanzarse la meta original. Un cohete a la Luna que abandona la 
Tierra fuera de curso por sólo unos pocos grados tiene la probabilidad de 
no llegar a su meta por varios miles de millas. Lo mismo sucede con los 
planes, el gerente debe ser capaz de corregir su problema, volviendo a 
trazar sus planes, o modificando su meta. O puede ser que tenga que 
reorganizar sus funciones, volver a asignar deberes, aumentar personal, 
volver a entrenar, o despedir. O bien, puede resolver el problema por 
medio de una mejor dirección o una más completa explicación de la 
misión. 

Características de un buen sistema de control 

1. Los controles deben reflejar la naturaleza de la actividad 
2. Los controles deben informar prontamente sobre las desviaciones 
3. Los controles deben prever 
4. Los controles deben señalar excepciones en casos críticos 
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5. Los controles deben ser objetivos 
6. Los controles deben ser flexibles 
7. Los controles deben reflejar el modelo de la organización 
8. Los controles deben ser económicos 
9. Los controles deben ser comprensibles 
10. Los controles deben indicar la acción correctiva 

Controles gue pueden establecerse dentro de una organización 

• Control de producción (empresas manufactureras) 
• Control de inventario (empresas manufactureras y comercializadoras) 
• Control de calidad 
• Control financiero 

• Presupuestos 
• Cálculo del punto de equilibrio 
• Análisis de porcentajes 
• Cálculo del rendimiento sobre la inversión 

• Otras herramientas de control 
• PERT (Program Evaluation Review Tecnique) 
• CPM (Critical Path Management) 

• Control administrativo 
• Control directo a través de áreas de resultados clave 
• Control directo a través de una auditoría administrativa 

Clasificación del control 

Casi todo tipo de control cae en uno de tres tipos principales de control, 
clasificados por su relación de tiempo con el evento que se esté 
controlando: 

1. Los controles preliminares (antes del evento) se enfocan en la 
prevención de desviaciones, asegurándose de que ha tomado en cuenta 
cada mal funcionamiento posible. Los controladores preliminares tratan 
de eliminar todo Jo que haya estado mal, inclusive Jos recursos 
humanos, financieros, y materiales, y la preparación de sistemas. 

2. Los ·controles concurrentes (durante el evento) tratan de vigilar la 
operación en marcha. A través del control de las actividades de 
instrucción y supervisión, el contratar concurrente busca mantener las 
cualidades y cantidades a niveles normales. En la mayoría de Jos casos, 
la magnitud del trabajo requiere que delegue, a fin de vigilar todo. 
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3. El control de retroinformación (después del evento) es ver hacia 
adel~nte, y e~~ste para mejorar el siguiente. intento. Los métodos d. 
retromformac1on empleados en los negoc1os incluyen análisis del 
presupuesto, niveles de costos, sistemas financieros, control de 
calidad, y programas piloto. Este tipo de control deriva su nombre del 
hecho de que los resultados históricos guían las acciones futuras. 

3. EVALUACION Y CONTROL 

Es muy común usar el control como un sinónimo de evaluación, lo que 
puede llevar a errores administrativos graves: el control no se limita a 
calificar acciones dentro de una organización. Como ya se comentó en el 
punto anterior, el control debe adelantarse a los errores, debe ser 
preventivo ante las situaciones futuras, flexible ante las situaciones 
presentes y constructivo ante los eventos pasados. 

La evaluación es sólo uno de los elementos del control, y constituye el 
punto de enlace entre las actividades primera y última que se realizan al 
controlar: la fijación de normas y la retroalimentación. 

La evaluación consiste en establecer comparaciones objetivas de .las 
acciones reales contra los estándares establecidos, una vez hecho lo 
anterior identifica desviaciones o diferencias, mismas que pueden ser 
cuantitativas o cualitativas, y por último emite un juicio o punto de 
referencia de los resultados obtenidos en relación a lo planeado. 

Con la información emitida durante la evaluación, se podrán emitir 
opiniones referentes a la actuación de la entidad, y en su caso, establecer 
medidas correctivas que sirvan de guía a las acciones futuras. 

La evaluación exacta es muy importante para el sistema de control, pero 
también es difícil de lograr. El mayor problema con la evaluación se debe 
a una característica fundamental de los estándares de control: el hecho de 
que éstos son abstracciones intangibles. No se habla de un litro de 
calidad de producto o de un kilogramo de costos. Los sistemas de control 
requieren· mediciones de fenómenos reales, es decir, lo que ocurre en 
verdad en el sistema paralelamente a una dimensión abstracta. Además 
es necesario que esas mediciones seari lo suficientemente precisas para 
que puedan cualificares. 
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Como ejemplo, considérense algunos de los problemas de medición al 
tratar de evaluar el rendimiento del personal, como en el caso del 
dependiente de una tienda. El término "rendimiento" es una abstracción; 
no es tangible ni puede cuantificarse de forma natural. Así, un problema 
de importancia con su evaluación es determinar su significado en. 
acciones específicas y observables. Para evaluar al dependiente se 
podrían observar las cifras de ventas, el historial personal (faltó al trabajo 
y llegó tarde cuatro veces), y tal vez alguna queja formal de los clientes. 
Subsiste la ihterrogante sobre qué hacer con ésos datos. ¿Deberán 
sumarse, multiplicarse o asignárselas diferentes valores para que reflejen 
una importancia relativa? ¿Qué sucede son los factores subjetivos de 
rendimiento? ¿Cómo deberán medirse y cuantificarse? El problema no es 
sencillo. No obstante, por lo menos puede señalarse un punto general: en 
el diseño de las evaluaciones que forman parte del los sistemas de 
control es necesario incluir consideraciones conductuales, aunque sean 
abstractas e indirectas. Sin taies consideraciones, el sistema de control 
en el mejor de los casos es incompleto, y en el peor resulta muy 
engañoso. 

En resumen, las evaluaciones deberán ser abstracciones razonabl~s del 
conjunto decisivo de actividades organizacionales, habrán de tomar en 
cuenta las consideraciones conductuales y deberán ser significativas 
para los objetivos de la organización. 

4. EL CONTROL DE GESTION Y LA PLANEACION ESTRATEGICA 

La actividad y las técnicas del control de gestión van a verse sometidas a. 
cambios tan drásticos como no se habían visto desde hace 75 años. El 
alcance de éste fenómeno no es pequeño: el dominio de estas técnicas 
pasará a ser un elemento esencial de la diferenciación competitiva en el 
mercado mundial, uno de los factores que determinan el ganar o perder, 
con la misma importancia que la tecnología del producto o que el proceso 
de producción. 

El control de gestión 

Formular y, si es posible, marcar objetivos y luego medir los resultados 
obtenidos en la consecución de estos objetivos: en estos términos se 
resume toda la filosofía del control de gestión. Ante todo, dirigir es 
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disponer de los medios de saber (si se es eficiente en la persecución de 
objetivos precisos, entre otras cosas); seguidamente disponer de los 
medios de entender por qué se es o no se es eficiente; y finalmente, 
disponer de los medios de orientar la acción hacia la mejora permanente 

. de los resultados. 
La gestión es la medida y el análisis, la visión y la comprensión para la 
acción. La medida y el análisis son la base de la acción, puesto que la 
acción se hace muy incierta si no se puede ver o no se puede 
comprender. Por tanto, es evidente que la gestión y sus instrumentos 
están en el núcleo de la competencia económica de los mercados: unos 
buenos instrumentos abren la vía de una acción eficiente, basada en la 
medición fiable y un análisis seguro; unos malos instrumentos conducen 
a una navegación a través de la niebla entre obstáculos de los cuales se 
ignora todo. 

Breves antecedentes del control de gestión. 

Frederyck Winslow Taylor fue uno de los pioneros del control de gestión 
industrial:. fue el que desarrolló la contabilidad analítica, la asignación de 
los costes indire·.:tos, el cronometraje y el seguimiento de los tiempos de 
mano de obra directa, los estándares, la asignación de los coste~ 

indirectos mediante los tiempos de la mano de obra o de los tiempos de 
máquina, la gestiúr. de las existencias y de las materias y la remuneración 
al rendimiento; y esto entre los años 1889 a 1895. Seguramente ejerció 
una influencia determinante en los sistemas de gestión, no solamente en 
Du Pont de Nemours, sino también en General Electric (filial, por un 
tiempo, de Du Pont de Nemours), donde el concepto de coste estándar se 
adoptó y generalizó inspirándose en estas enseñanzas. 

Los cuatro principios taylorianos del control de gestión 

Principio 1. Estabilidad 
Los mecanismos de eficiencia, los conocimientos operativos que 
permiten ser eficiente, son estables en el tiempo. 

Principio 2. Información perfecta 
El directivo (gestor, empresario, decisor) tiene, en los mecanismos de la 
eficiencia del sistema que dirige, una información perfecta. El directivo 
sabe qué hay que hacer porque tiene una visión y una comprensión 
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precisas de todos los procesos operativos iry¡portantes de la tarea dentro 
de su ámbito de responsabilidad. 
Principio 3. La eficiencia productiva se identifica con la minimización de 
los costes 
La eficiencia económica de la firma reside en su aptitud para suministrar 
un máximo .consumiendo un mínimo de recursos, es decir, en su 
capacidad de maximizar sus utilidades. 

Principio 4. El coste global es equivalente al coste de un factor de 
producción dominante 

Según este principio, existe un factor dominante en la estructura de los 
recursos consumidos por la empresa: su consumo y su coste controlan 
las variaciones del gasto global. Se trata, generalmente, de la mano de 
obra directa, pero puede tratarse también del capital (amortización de los · 
equipamientos), de la materia prima o de la energía. 

El control de gestión actual 

Actualmente, lo.~ "cuatro principios taylorianos", han quedado 
invalidados po;- los nuevos datos de la competencia industrial: 
aceleración de los ritmos de cambio, complejidad, calificación del 
personal, importancia de la competitividad, "aparte del preCio y del coste" 
(calidad, plazo de entrega) y estructuración de los costes, que ya no 
permi,te identificar un recurso netamente dominante. 

A partir de ahora, es necesario recurrir a sistemas que: 

• No administren solamente el coste, sino también el valor, a través de 
los indicadores de eficiencia; 

• Administren el cambio, y no la estabilidad, reconstruyendo de manera 
continua la norma de eficiencia y ejerciendo una función de diagnóstico 
permanente (identificación continua de los retos); 

• Aseguren de manera continua la adecuación de las acciones y de los 
comportamientos a los objetivos de la empresa (despliegue de la 
estrategia en la organización, o control); 

• Sean distribuidos, es decir, apropiados y utilizados por todos, de la 
misma manera que los conocimientos operativos están repartidos entre 
los diferentes actores de la empresa. 
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Los sistemas de gestión no cumplen "espontáneamente" estas 
condiciones: tienen que concebirse adecuadamente para satisfacerlas y 
reajustarlas de manera continua. 

La planeación estratégica y el control de gestión 

La planeación estratégica está constituida por planes de alto nivel y 
bastante gerwraiP.s que se utilizan para guiar las actividades de una 
organización y sus asigt.ación de recursos. Más concretamente, se refiere 
el plan genera¡ para que la organización alcance sus objetivos en el 
contexto de la~ fuerzas ambientales que escapan al control de la empresa. 

La planeación S<! divide en la planeación estratégica propiamente dicha, y 
la planeación táctica. La estratégica generalmente se refiere a un largo -
periodo y un sentido de entrega a largo plazo. Los planes tácticos tienen 
un estrecho campo de acción y se concentran en actividades dentro de un 
periodo relativamente corto (por lo general menor de dos años) Tienden a 
abarcar pocc~, componentes organizacionales y hacer hincapié en las 
asignacione~ internas. 

De lo anterior. ! e puede concluir que el control de gestión y la planeación 
estratégica sr.•íl herramientas complementarias: 

• La planeació¡~ estratégica requiere hacer proyecciones a corto y largo 
plazo de 1.,, posición que desea tener la empresa, para ello requiere 
información base relativa a la medición de la eficiencia en el 
desempeño de las actividades de la entidad: El control de gestión 
proporciona estos datos a través de los indicadores de eficiencia. 

• La planeación estratégica implica cambio e innovación que lleven a la 
empresa a obtener ventajas competitivas- en el mercado en el que 
opera: El control de gestión administra el cambio y la fijación de 
nuevas normas que constituyan retos de mejoras constantes. 

• La planeación estratégica debe estar apegada a los objetivos de la 
empresa, es decir debe reforzar la misión y visión de la entidad: A 
través del control de gestión se ve comprometida a encausar las 
acciones apegándose a los objetivos de la organización. 

• La planeación estratégica requiere que todo el personal de la empresa 
esté involucrado con los planes a corto y largo plazo: El control de 
gestión debe ser conocido, también por todos los empleados de la 
organización, evitando así sentimientos de rechazo hacia el control. 
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RECom:,\DACIO.'.IES 

1. Asista a lodos las sesiones y sea puntual 

2. Lea el contenido del materia! impreso que le fue entregado 

3. Tome notas durante el curso y revíselas durante una sesión y otra 

4. 

5. 

6. 

Participe activamente. haga preguntas. comparta sus 
experiencias y ccnocim1en!os 

Centre lodo su atención en la exposición del instructor. no se 

distraiga en otras ac:1vidodes. ni distraigo o los demás 

No propicie la desviación de los lemas fuero de los objetivos del 
curso 

7. lnlegrese al grupo en un clima de confianza. respeto y 
comunicación 

8. ~Jo dude en ex;::re,:Jr "'Js o~se;\·ac:::>rc·s y sugerencias al 
coordinoc::>r d2~ e'.·e~:o o al ins7rucior. 

• 
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CoNTENido 

l. Estados Financieros 

l. l. Concepto 

1 .2. C:cs1f icoción 

11. Análisis e interpretación de 
Estados Financieros 

2.1. Concepto 

2.2. Ob¡etivos 

2.3. tAéta<:bs de ocds:s 

111. Método de porcientos integrales. 

IV. Método de razones simples 

V. Método de razones estándard 

VI. Método del punto de equilibrio 
• 
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l. ESl~DOS FI~ANCIEROS 

1 . 1 Concepto 

Los estaros finci'Coeros ·son aquellos d:x:umentos 

que muestran le si: ~'aCIÓn ecO/"'Ómico de una 

empresc e :..:~e fe-:~.:: .:le:erminada", o el resvl:ccb 

de operccior.cs :e-::lizcdas en un Período 

1.2. Clasificación. 

los estodos f1nc:~ceros se pueden clasificar 
desde C.ferentes pu,..~tos de vista, los mós relevantes 

son: 

A. A:endiendo a su importancia: 

O. &:!..COS 

C. Sec..:r.±J~tOS 

B. Atendiendo a su fecha o periodo: 

b Dinámicos 

c. Estéf<:crD,nóm•cos 

d. o.nómico-Estóilcos 

C. Atendiendo a la forma de 

presentación: 

O. S1.'T1D\es 

b C:.7.;:>;Jru::vo.> 

• 

D. Atendiendo a la naturaleza de las 

cifras: 

a. Básicos 

a. Htstóricos o reales 

b. Proyectocbs o Pro-formo 

A: Por su importancia: 

l. Balance general 

2. Estado de resultados (Pérdioos y 

Gonanctas) 

3. Estado de ongen y aplicación de recursos 

b. Secundarios 

l. Del Balance: 

./ Estocio detol:aoo de cuentes pci cobrar 

./ E.siocb de ,'7\0\llmenlo del ccpuol conrcO:e 

./ Estocio de codo cuento y sutxuentc ciei 

balance. ele. 

2 Del Estado de Resultoclas: 

./ Estocla de costo de ventas nelm. 

./ Estado de costo de producción 

./Estado de codo renglón y subrengión del 
estocla de resultoclas 

3 Del Estado de Ongen y aplicación de 
recursos: 

./ Estocla oncll1ico del origen de recursos 

./ Estado de vonoetones del cop11cl de 
trabajo 

./ Est::c.b de ce: da t..T\0 de lo!:. rcr.g!oncs ce;-. 
variación 

HP Hacia In Product1vidHd Gerericial 
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B. Por su fecha o período: 

a. Estáticos: Son aquellos cvyo información se 

refiere o un instante dado. como son el balance y 
los es:ados secundarios emanados de él. 

b. Dinámicos: Son aquellos qe>e presentan 

tnformocón correspondtente o un pedodo dado 

como >:>n el Estado de Resultados y \os estados 

secundar1os que emanan de él 

• 

c.· Estáticos • dinámicos: Son <XJuellos que 
presentan en primer térmtno información ., una 
fecha y en segunoo térmtno informaciÓn de un 
perrada. toles como el Estado Comparottvo de 
Cuentos por Cobrar y Ventas y el Estado 
Comparotrvo de Inventarios y Ventas. 

d) Dinámica-estáticos: Son aquellos que en 
primer término presefltan información de un perrada 
y después tnformación correspondenle a una 
fecho como son: el Estado Comparotivc de Ventas 
y Activo Ft¡o y el Estooo Comparativo de Ventas y 
Copita! Contable. 
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METODOS DE ANALISIS 

'krticales 

Horizontales 

De 
análisis histórico 

Proyectados 

• 

[

Porcientos Integrales 

Razones simples 

Razones estóndard 

[
Procedimientos de aumentos 

y disminuciones 

[Tendenc-ias 
íValores absolutos 

LVariaciones lndices 

¡Punto de equilibrio 

L Control presupuesta! 

HPl~----------H-u-c--ie---1-a __ P __ r_o_d_u_c_t __ lv_l_d_R_d ___ G_o_r __ o_n_c_i_~-~-------------4 
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111. \ 1ETODO DE PORCIENTOS 
INTEGRA.LES 

renglón La suma de k:zs porcenta¡es de lo.s elementos 
debe ser 1 CXl% o bien ia unidad. 

Si se estvdia el balance tomamos como 1 CXl% 
el total del activo y se determina que porcenta¡e 
corresponde a cada uno de los cuentos del adi'.Q 
circulante. del li¡o y del difericlo. También la suma 
del pasiva y capital representa el1 c:ü% y cado una 
de sus rengbnes es uno porte prqxxcional de 

acuerdo a su importancia en números absolutos. 

La api.caci6n de este métcda permite cono:er 

lo estrvdwa a compasicÓ"' del estada que se 
analoza. 

Cons.ste en tomar el total como 1 c:ü% y 

de . ' ·•' de oda -;err..::-.cr que pe:::-: e ae t--: .e corre!.f)Cln a e 

Ejemplo: 

LA CONTÍNENT Al S. A. 
Estcda de SitvacÓ"' Financiera al 31 de Diciembre de 19 

1 ConcepiOJ Ab.olutos PorcicntOJ 

1 ¡===~=~=~-=. =:;.,=..,.======A.d:=,_===~ =22=C.OOO======~=. ::::1~===~ 
l. j Genas v Co:-J~c. per Ceb-a $ 150.000 21 X 

1 '-'<7~ <i e- S 720.000 241 ¡, --- -ia:t-
1
: '1790.000 

1, ,, 
;. 

li 

fl)<x 

Oro-Iom: 
c:.....::n,a~. r ~;;:. pr:r Pa;;a 

Fi,o 

Da:. por P~· a IJ'7' ~ 

~,UI·::.._.._".ll 

~.Nl 

S 100.000 
' 300.000 
S 100.000 

11.200.000 

' 20.000 
'3.010.000 

S 750.000 

' .500.000 
!_1.25~.000 

Copla! Contat... •. 
' 1,500.000 

261 101 
31 

39 1 

11 
1001 

25 1 

161 411 

S 50,000 2 t 
' 20.000 1 t 

" _, __ 190000 7 t :.·/ 
:: ' 1Jb=c-:-o 591 

~;¡===~==~·~,~~~·~·~~~~·a~· ===~===='~=3.=0=10~.000~======~==~==~=====¿ 

:! 

~OO""o'Q ~~ 
Lit.:.~ ocr cr-'<::3 
Ut.:...:h: ~ "'""·n:c 

HP~----~~~--~~~~~~--~---------1 
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Si se cc-ch:a el estado de resultod:>s ei 1 ~ 0 rep<"esenio ei total de b ventas netos y lo distnbvción 
de eses i0g;esos en gestos y vtilidod representen d,fere<'.tes pxcentajes que sumacbs deben ser 1~ 

o la c,-,;dvd. 

AUTOS RodRíc¡uEz, S. A. 

Estado de resultados 
P erl oda del 1 o. de er.era a i 3 1 de d>ciembre de 

1¡ 

!lv\il~ de pesos) 

'V~a.IO'~ e 31.5 

e->=-,--.,. 2Xl 
v ... a. ,..,.:. a res ICXlD 1 

C:.to d.:_.,~ 04) .5371 

L~Wa J 7"-' <10..31 c.-_,.. bX>·l11 1 
;...... IOdo: - t.fQ-.¡,A Y1T 60-071 

c-.""" ~-1.11 ,..,...., IS -021 
s....lo;b.r.icn::a~ ~-.U1 

~~~ ICO· :7:a 

!ooo 20·021 
~.,.~ 110 .J.( I 
}\::N& miO 7 .QQ I 
~ :V0. J.J I 

' ?~ .QJ· (Q1 
' i ~o.~ 3-80-7)1 

11 
----

lcta~d~ .2'::&J·:..i. .. 1 

. Goao.~b !dJ ·t.~~ 

)oypo OCXLo-~ .«)·~1 

c-.""" 60·071 

·~ 10.011 
~ 200·2.H ,...... 250·3.11 

c.-~ ...... 2~ . ) : 1 

"-'<~ 10 · 01 I 
~,Urt:~ 20·0.11 ....... ~ 70-0QI 
T~·Tai. 120. 1.!11 

""""'- 25·C3I 
Tof'd ~ r-.:hciQ &.':5· I.X-i 

TOIU~~ 

L"iid:Jd d,. ~ 2.8~ 1.571 

c.- ........... 860 1061 

L...._ild <:1""- 1"'1.,.__01 IJ) 1 u t 

~~lc ...... .oo 78-J Qb t 

P~:la..,._;Jo:b ::"3 o lAt 
t.: .. ..QD_ 

L'"to.ix' ~ •.uo !.41 

HP Hacia la Proauctlvldad Garanclal b 
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IV \1ETODO DE RA.70\iES 
SIMPLES 

Este métcdo consc;te en relacionar los cifras 

correoooM•e<lles a dos cuentas; la re!ación usoda 

es la geométrica. es decir dividimos una cantidad 

entre otra 

Su ap!,cacón ros permite c!-.oodor bJsica.-:-.ente 

en tres aspectos de una empresa que son 

fundorr.enta!es. lquidez y sclvencic. eficiencia y 

rentobil . .dad 

Los rczor.es simples se pueden clasificar desde 
dife<enles pcntos de vista. las mós usuales son: 

A. Por la naturaleza de sus cifras. 

./ R::ozx.es :stó!.ccs (si se relocbnan cuentes 

del balance o de un estado secundario de 
é/) 

./ 

./ 

Rezones O, nómicos (si se relacion.cn cuentas 

de un estado d:nó:nico} 

Estó:oco-O,nómic:Js !cuando el numerador 

procede de un estado estótico y el 

denominador de un dinómicol. 

Dinómicc-Estóticas !cuando el numerador 

per1er.ece a un estado dinómico y el 

denominador de uno estótico. 

B. Por su significado o lectura.· 

./ 

./ 

./ 

Razones f,."anc:ercs (el resultaoo nos 

muestro d1neroi. 

Razor.es de ro~o..::1ér. ( ~ rc~~.=::..xb es 

número de vue::cs). 

2c:;:Xtes crono~iccs { e! re~:..·:: ::do es 

• 

C. Por su aplicaci6n u ob¡etivc:>. 

./ Raza.~ de liquidez 

./ Rozares de Solvencia 

./ Rozon.es de Rentabiliclad 

./ Ro:zon.es de .Mercodot ecn 10. etc. 

El uso ::ie los razones simples nos auxilio para: 

a. Determmor los puntos dc.'·biles cic uno 

empresa. 

b. Encontrar probables onomclícs 

c. Formarse un juicio pe<sor.ol de la silvoción 

de lo empresa. 

Las pnoopales razor.es o util1zor =
l. Rozón mculante 

R.C • 
A::tivo Circulante 

Pasivo Circulante 

El resuhacb nos muestra la cantidad de pesos 

de oct•vo de rópida reolizocién por wda peso de 
obhgoc~ que deben ser cub,efles durante el 
periodo, y sgnifica lo capociclad de pago o carla 

plazo de le empresa y su fndice de solvencia. 

ll 
le razón aceptado en orden proctico es 2 (21 

2. Rozón Severo o Prueba del A:1cb 

R.S • A:tivocirculante -ln·.·e~·.~-:cs 
Pasivo circulcnie 

Como s..J Ócnorrunocún ·lo 1nd1co es:c es uno 
razón scverCJ r·o 9ue ai d:sm1nu'r los in\'er.tcnos al 
adfvo ClfC .• :!c:--,tc C! rc.s:..:::cri:J r!OS rr.v~:-s:;,: \e:.. C<!SOS 

~o;:~:.·? 0e Jn;¡,e::J;atc re-ui:zacJón ;.._v~ coJa· &:"C5;" 
oc Oe' .. KJS e cor.o pl~:o y 519·""-·~.::c e~ .n....-! . .:c 02 

HPcT---------------~~~--~~-------
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solvencia. asf como la capacidad de pego 
, nrr>&:k: tes. 

l ) 
la razón aceptada en orden pródlco es l 1 1/ 

3. ;b zón rópidc . 

R R • 
.Activo D1sponible 

Pasivo Circulante 

Esto rezón oos da la cantidad de d1nero que lo 

empceso !:ere poro hacer frente o sus cbligoc¡o;>es 

o corto plazo. yo que el odrvo di;ponble se 
compone únicamente de les renglones de cc¡a. 

bancos y volares de inmedcto realización. 

4. P.:nón de margen de seguridad 

ktivo Circulante - Pasivo Circulan~e 

O bien 

R.MS .• 

Pasivo Circulante 

Capital de Tcabojo 

Pasivo Circulante 

El resultada muestro el número de oesos con 
que cuento lo empresa poro ooe<o,' urc ve: 
pagodas sus deudas o corto plazo. por cacia peso 
de cbligociones rópidcs que tengo. S;gnifico el 
margen de scguri.::lod pece elluncoc.cro•cnlo de lo 
empresa. es! como lo pone que bs ac:,,:..Jores o 
!ergo p:.:::;:o y \u::; p•~~·!c":O~ ticrx.·.". ~.-.·c:·d:; cr 
oc1rvo c:rcvlonte. 

Lo rc:ón occptcC;'e en orden p:óc::co "' 1: ó 
1 !l. 

' 

5. i<Dzón de pro:ección al pasivo total 

Capital cootab!e tangible 
R P .P .1· 

Pasivo total 

El resultado nos da el número de pesos que los 
prq:>ielerios de un r.egocio tienen invertido en él 

por ca do peso de los ocr eedores 

Ayuda a establecer el grado de pro:ecc.ón q:.>e 

ofrecen los prq:>ielorios o aquellos o qu,enes les 

debe lo empresa: también perm!le medr lo 

copoc,dod de crédlo del negocio y o def~nir 

quienes. de entre propietarios y acreedores. 

coot rolan la empresa 

Se estimo que tanto por el respaklo o la deuda 
com10 por el control de la empresa el resultado na 
debe ""r inlerioc a l 1 1/ll. 

6. i<Dzón apoloncamiento 

R A· 

o bien 

R. A· 

Pas1vÓ o Larga Plazo 

Capital Contable • Pa:;¡vo Largo 

Plazo 

Pasivo o Larga Plazo 

Inversión Permonen!e 

Esto razón nos da la cantidad de dinero que los 

acreedores a lorgc plazo t,enen · · . c:lid::: en el 

c.cgocc p::Jr codo peso de invers~Sr. ¡:-e:monenie y 

s;gn1Í1CO la ccpaCidod de créd.to Oc b err.p~esa a 

largo plo:o. 

~P\:r---------~H~a-c-l~a---l~a~.~P~r~o-d~u-c--t~t-v~l-d~a--d--~G~e-r_e __ n_c_l_a_1 ________________ ~ 
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7. P.;:¡zón del Patrirronio Inmovilizado 

R. P. l. • />divo njo bngible 

Capital Contable bngible 
c.. 

Esta rozón muestro los centavos que estón 

inmOVll,zodos en inversiones a largo plazo po< 

codo peso de los propietariOS del negocio y exhibe 

el onger. del oc!Jvo lijo. o' sea lo fuente de los 

recursos dest1r'I(Jcbs a inversiores permanentes. asf 

como lo porte de bs dueños que estó en od1vo 

circulante. 

8. Rozón de Protección al Capital Pagado 

Superóvit 
R. P. e P.-------

Capital Social Pagada 

Esta rc:ón nos do el dinero aportado po< la 

em¡:x= como resultado de su operación por codo 

peso que han aportado bs socios e irxJico el monto 

po< el cual lo empresa puede sufrir pérdidas sm 

detrimento del capital social o también es un 

indicador de lo polnico de reparlo de utiiH:lodes. osf 

como lo protección que se ha logrado paro lo 

aportación ;,;iciol. 

Paro que el juicio sea adecuado debe 

relocionorse can el 1 iempo de apemc i6n cic! r;egoco 

Utild:Jd Neto 
R.LP.· ----

Cepita! Contcb!c 

• 

Para convertir lo roz6> en rndJCe ei resul:ad::> se 

multipka po< lOJ 

Utilidad Neta 

Capital Contable 
X KX) 

Esta razón muestro el volumen de dinero que los 

propietarios reciben por cado peso que han 

¡,",vertOO e11 ~ negocio y lransform::xlo en índice, 

;:-.uestro el ni~ de productividad o rentc8;!dad 

que la empresa ofrece a sus inverstonislcs. 

Si el cop1lol se encuentro focmoclo p:x acciones 

preferentes y ocOOI'IeS comunes debe determinarse 

el rendimiento poro coda uno de estos segmentos 

con las siguientes fórmulas: 

lnd= de ¡:xo::ivdividod de occion;stcs e<c:C>Orios: 

lndice de productividad de OCCIOnJStos 

pnvilcg,ocbs 

(::~;,::;00?) tOO 

Paro determinar lo produdividad para los 

ocreeO:>res o largo plaza. se tiene. 

HP~--~~~~~~~~--~-------Hacla la Productividad Goroncial r.; 
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f,f\0:.-n&'.:e para determioor lo rentabildod 
• •_r • l ' · ,~..._ general •.:B! .~rO ex.tS.e r:J SII;1:J"-~'re rc:::un 

(Ut.tdad r.e<o • loter""" ~ PasMo Ft¡o\ 
~ Capoot ContOOie • PC>M> Ft¡o ) lCO 

En no:cx:m a la procluctiVldod por acción se 
tiene :0 siguiente fórmula: 

Utt!tdad neta 

Número de acciones 

10. Razón de rotación de cuentas y 

dcx:umenlas ¡xx cc:brar a clientes. 

Ventas Netas 
R C C· 

Promedio de Cuentes y 

Documentos por Cebra~ a Clien!es 

-~ ' ' .L. t pr(Y:";eatO oe ClX...->fllcs·por coorar es· 

sotoo inictat • s.:Jioo hnal 

2 
La rotociért de cuentas por echar da 'el número 

de vc<es c;coe se ha recuperocla lo cantidad 

pror.-c•:!;o de este ccoento durante el Derlocla. 

Con bese en la rotacún ;e puede calculcr el 
plc:o mcd~o de ccbrc us ~ncb la sigurente f&r..uk::. 

t...:;:o r;-,._,~o.:~ Oc 
ccOros 

f\.;úmcro c.le ¿·..::. ar_ .. 

Raz&. de Kotocúo ~ 
C.'(."f''!~ y ~l:x D._"Y 

Cobrar a o .... -.te 

• 

El resultado es el n0mero de dios que tercio en 

recuperar se el promedo de cuentas por echar, y 

se u.sa pero determioor lo ekiencio de cchanza~ 

SI la empresa vende o diversos plazos es 
necesoro dctermioor lo eficencia poro caclo una 

de ellos. 

TI. Rezón de Rotación de Inventarios 

R.R.I. • 

o bien 

R.R.I. • 

Ventas Netas 

Promedto ele Inventarios a 

Precio de Venta 

Costo de 'kntcs 

Promedio de lnventanas a 

Precia de Costo 

Promedio de 
Inventarios • 

Saldo Inicial • Saldo final 

2 

El resultodo stgntfíco el númefa de veces que se 

vendó lo cantidad promedo de inventarios. 

A partir del resullodo se determt:xJ el plazo 

rr.edio de rotación de tnventoros o plaza medio de 

ventas: 

p M\'. 
r--.Jú:nero de días del ei.ercicio 

Rotac.ón de lnvcn:c~ios 
de ?rocluctos 

Tc~o..;nacbs 

HPG 
Hacia lo Productividad 

Of Gorencl j 
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Estas fórmulas indoecn :0 rapidez con que lo 

emp>t:~...:J L fcchJa sus ventc.s. 

12. Razoo de Rotación de Cuentas y 
Documentos para Pagar a Proveedores. 

Compras Ne~cs a Crécko 
PCP.·--~----------

Promed'o de Cuentes y 

Dcx:umenlcs por pagar a 

' proveeoores 

Promedio de Saldo IniCial • S::Jido hnal 

Cuentos por • 
Pagar 

2 

El rcsui:ado muestre el nu:nero cie veces qce se 
ha c"Jbcrto iu ccnr~dad prorr.echo .:>e ks C"...'€'ntcs y 

d.-.cumcntos fC·>r pegar e proveedores durante el 
pcrfodo 

Poro determinar el plc:;:o medo de pegas o días 

que lo empresa larda en pegar sus eventos se 
diVide d número de días del e¡ewco en:re la 

rotocoón . 

Plazo M!:xJ1o Número de dfas del e¡ercicio 

de Pagas Rozón de Rotoc1ón de 

Cuentos y Documentos por 
Paga~ e ~-:- .. C"L.~c.("cs 

lo re; .:(k:~ o e:...:..c'"lcia de r:·~:J-:'IS de k: t:·"":"p;c:. .. :: 

f-· 1rc l"'~!ud.o de; ccp;:~; 6-.:- ::-::::...:.:-.e: c . 

• 

13. Razoo de rotacioo de la planta 

R. R. P • Ventas Netas 

Promedio de A:tivos Fi¡os bngibles 

Promedio de 

Activos Fi¡os 

bngíbles 

Saldo Inicial • Saldo Final 

2 

Esto ra:;:ón incka lo contdod de ventes generales 
pe< cada peso de activo f,·p tangible que llene lo 

empresa y mide lo eficiencia con que se esló 
utJiizonda lo inverSIÓn en el renglón 

14. P.azón de Ventas Netas o Activo Total 

Ventes Netos R. V N.A C • 
ktivo lOta/ 

Esto fórmula da la cantidad de pesos que se 
vendieron pe< cada peso de activo con el que se 

cuento y significo lo eficienc10 con que se utilizo lo 
inversión total. ' 

HP Hacia fa Productividad Gor.oncfat 
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V rv1ETODO DE RA70NES 
ESli-\1~DARD 

Razón estónoord: promoo'o de una serie de 
razones simples de estac:bs finaocieros de la mismo 

empre>a a drstintas fechas o periocbs. o bien. el 
promedo de uoo serie de Cifras o razones simples 

de E$!odos Fu<aróeros e le misma fecho o perfo:b 

de d:stintas empre>as dedicadas a la misma 

act;vdad. 

Clasificación 

Desde el punto de vista del origen de las cifra~ 

Internas.- Cuerda se usan cifres de la 
empresa. 

b.tcrnas.- Cuerda se usan datos de otras 

emprescs. 

Aplicación 

Las razones estóndard internas s;rven para f,¡ar 

metas cp;raciorrales y fioonclffas. osf como de 
pcrómelro de comparación poro control de los 
resdtados de un e¡ercicio. 

los rozones eslórdord externas se usan poro la 
concesión de créditos, Inversiones. ele. 

Para obtene< rozones estórdord interoos se 
requiCfe de móxlma y mínima· 

a) Reunrr uno serie de estados fioonco0ros de 
la empre>a 

b) Deterrr ... '1ar los razones s.:c.p~., 

el Cd.::;i.;:;~ k:~ r.:::;:oncs .7.c:~ . .::.s pe: 

l P l. • ¡._J.¡.r'"' c: ....... p:.., . rornec.o 1"'\r ... . ..: ""'"" ..., ,¡ ..... 

2 /v\ed;ano 

• 

. .... ,, ""'' .............. ,,__._,.,., __ -----·. ···---: ... 
--~~- ---~- ________ :..,,_·.~--------~~.,_,.;. 

3. f-.I.OOo 
4. Promedio Geométrica 

5. Promedio Armónico 

Para obtener les razones estórdard externas 
móxlmas y mfnimos: 

o. Reúnir ro.zooes simples de estacbs 

liooncieros de empresos s;o/ventes 

dedcodos a lo mismo odrviood. 

b. 

c. 

d. 

e. 

Que los empresas estén b:oli~adas en la 

misma región. . 

0ue su poiOico de ventas y crédito sean 
similares. 

Oue las métaclos de registro. contabilidad 

y valuación sean relativamente untfcx'rhes. 

Usar cualquiera de las métodos encmerodos 

Las formas de cálculo interno son las 

siguientes: 

l. Promedo aritmético simple: 

Suma del valor de los términos P.AS.· ~~~~de~~~~= 
Número términos 

E¡emplo: 

Razón simple circulante de la empresa "G" 

~:~ ~~ i 
1987 214 DAS· 

1 ~62 ·20sar; 
1988 20Q "' 

i~ 1Q8Q 207 ¡l 
1 <;<X) 2 10 ~i 
!QO; 208 ¡¡ 
SUf.\A 14 62 ¡:: 

r.;:_ .... ~--... - .. ~::.:.:.:...::.::.::: .. :.:.:::=·=~=--=-

H p (-;;------H~a-e-:l-a--;-l-u-::P7r~o::-d::;·-u:-:c~t:-;-:l v::;-:1 d:;:a-:d;--;G;:a;-:r~e;:::n-:c:-;1-;:a:-;1-------112 

-.--
·,;; 

., 
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2 N .e-::liono 

Se occienon los térmtnos. yc >ea ~n orden 

creciente o decreciente y se aplico lo fórmula: 

Número de Términos • 1 
Mediano· ---------

2 

~¡err.p:o. 

Razón ctrculante simple 

Emprelas 

A.-2.12 

B-.2.03 

C...2.18 

0 . ..2.06 

E-. 2.1 1 
f_. 2.09 

G .. l.08 

"" -~-----... ---
M· 

7 • 1 
• 4 

2 

Datos Ordenados ~ 
2.03 

2.06 

2.08 

2.09 

2.11 

2.12 

2.18 

Lo medtano es el término No . ..! • 2 CA 

3. Nodo 

Se u>a ún1camente cuando 5e IH?nc los 

datos closikadas 

tv\o:Jo . S. ( f; ) 1 
!t • f S 

l"" .. - • • • ' 
...r · t..-r~:ro ~: .. :.::•-·: •x ... x· .o c:...:::.c ~1ooc: 
:r· F rccvcncte de la cbsc ¡r,ÍCíiOi' e 1a r.tocbl 

h!er.·a:o cic c:c:.c 

h· ~~c-c\JC'f\o.:..: Oc !a c!:.::.c ~~::Y:':1or ~le r..OOal 

E¡emplo 

Rotación de inventarios 

Término 1nfaríor TénntnoSopertcr f""-~~ 
De O o 3 16 empre>as § 

4 o 7 :'IJ ././ ,¡ 

s o 1 1 68 .' ./ r·; 
12 o 15 25 .'./ h 

~ 11!1 : ... t<"' .. o""" 1 q • ·--~ ~-~ ~~ 

Clase modal lo de mós frecuencias. 

Clase mcx:lal de 8 a 11 

5-11 fs·25 

fi·SO 

1·3 Mad:J • 11 . (5()) 3 11 • 2 • 9 
50. 25 

4. Promedio geométrico 

n 

P.G. V Ro X Rb X Re - - - X Rn 

Ro • Razón s1mple de empresa a 

Rb - Razón stmple de empresa b 

Rn · Razón simple de empresa n 

5. Promedio armónico 

p A· Núme~o de Términos 

Sumatorio ~---,-'---..,. 
Rezó¡, :.1~.p~e 

H Pl-r-----------------------~·3 
Hacia lo Productividad Gerencial 



1 

1 

• 
11 

r 

• 
1 

1 

E1cmplo: 

?, lv~rge<1 cie segu:ood 

1980 1.10 .1 
1981 .90 
1982 1.05 

•- e .:~:; -- ·--- = ~-~ .. J 
5 

P. A • -----.....-..,------=-
5. 

1 

1.1 . 9 1.05 1.2 
.91 • 1.11 • .75 •. 83 •. 87 

1.15 

• 

J 

• 1.12 

H pe...;...----------''----------------, .• 
Hacia la Productividad Gerencial 
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VI. \1EF100 DEL PUNTO DE 
EQUILIBRIO 

El proced!'nienlo de punto de equilibrio cnnsisle 

en determ1r>ar un importe en el cual la empresa no 

rcgis!re p&ddos ni utilidades. es decir donde los 
ir.grcc.cs y bs egresos operativos sean iguales. Se 
u :.o como '"'t:-umento de plcreoción. paro aplicar 

este mé:toO:l es r>ecesario reclasificar los renglores 

del estado de resultaclos en costos lijas y costos 

vana bies. 
Los cmtos fl¡os son aquellos que se generan par 

el pcc.o de! lempo, tales cano suelclos, renta, etc. 

Los costos variables son los que se originan par las 
ventes. tal como el costo de venias. gastos de 

cmbcrqvc y err.poqwe. ele. 

Lo lórmula oo punto de equilibrio es: 

Costos ri'os p t .• ----::-:=.,.:,-::.:::.:.,-,--
1- Costos Variables 

Ventes 

S. se deseo obtener el irr.porle de las venias en 

.el cuello errpresaobtenga un -.olumen establccioo 

de ut ,!;dad se lBO: 

Ventas • 
Costas fi¡os • Utilidad 

Ejemplo A: 

1_ Castos Va~iables 
Ventas 

Ga !l 1 A J o • ("J.-, , , , 1 o 

!!C.~o , .. cr1 "(':-.::f • .:. e;; ~ ....,...., 1 !2 cc.í:,-.::JVJ oc 
886.136 mdloneo de ~=. sus costos variCb:es 
fueron de <!39 C67 cn;!\mes y sus cos!os fijos 
ascend.eron o 226.5::{5 r:-.. ;ones. 

• 

o) ¿Cuó!es deben """ sus ventas para estar 

en punto 0., equilibrio? 

b) ¿Cu61cs deben sec sus ven tos para obtener 

250 millones de utilidades? 

el tA cuónto oscenderran sus utilidades si 

vendieran rx:fJ mi:lones de pesos? 

Respuestos: 

o) ~ng,..,. de ""'"' de 226.595 _.,., . ---:-::-::-::-:-::-
1- 439067 

l. pE .• 

l. pE .• 

l. pE .• 

22b.% 
1- SJ 

453. fX) 

Comprobación 

Ventas netos 
Menos 

Cm tos \'o·· . ·.::C. 
Utr:dua' ~n.do ,\ \crgir,c! 

Menos 
Costes Fiios 

Util'dad 

886136 

453, 1 9J millones 

226.595 millones 

226.5Ci5 m,::ooe, 

HP ::r-----:H----------:-:---=-----------,•5 
acle la Productividad Gerencial 
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los costos 'cnables de acuerdo o lo rozón el 
Co~::-.: '.' ...=-...::b:e.s..'Ven!cs rep¡esen:an ci .sJ% de los 
.._..,tos. p:x b tonto o dferrotes niveles de cperoción 
los cos!os variables se cckulorón con ese fncfiCe. 

Ventas Netos <53.19:) 

Costm 'klriables <53.19J X ::D • 22b:F5 

b) 

72f:J.Y15 • 25/J.\XJJ 
Ventas• 43Q_(X:y7 

1-. 886. 13::> 

Ventas• 

Ventas• 

4/b.% 
1-::JJ 

Ventas: <:;53. m m,;bnes 

Comprobaci6n 

Ventas Netos 

Menos 

Costos Va nobles 1.5Cl%l 
Uttlidod Bruta 1\\:Jrginal 

Menos 

Costos F i¡os 

Utilidad 

953.1 <;O millo-es 

47 6,.59 5 millones 

476.595 millones 

226.595 millones 

2::1) CXXl m iliones 

Pare rc.0-.·c~ 

dcr¡-,·odc de c~~c 
.1cisv c. se usa una f ét"mu!a 

Ut 'l'd d ,, ,,_. . ..... . ' 1 1 a • , c~.:cs-,-.......o~:cs :\vs•iorCIC'n~o oc 

Co_¿,;_:s Variables X \'entes) 

Ventas • <;(X) millones 

Costos Variables 

Ventas Netas 

Menos 

Costos V aria bies 

Utilidad Bruta 1\\:¡rg,r;ol 

Menos 

Costos filos 

Ut~idad 

<;(X) X .::D • 4::D 
<;(X) millones 

4::1) milloncs 

4::1) m1ilones 

226.5c;5 milloncs 

226.¿05 millones 

Punto de equilibrio determinado en número de 
uniclocles. 

Cuando se di ;pone de dormoción unitaria. se 
pueden obtener las dctas correspoociB>tes a punto 
de ecu~ibro, Ventes Necesarias pero obtener 
determinados utilidcxies y u!didade.s lo pérdidas) 
coo un cierto volumen de ventas con las siguientes 
fórmulas: 

Costos n¡os 
Punto de equilibrio•· PreciO-Costa 'klriable 

Unitario 

V t 
. Costos Hios • Util,dades 

en as necesanas e: 

Precio· Costo 'klriable Unitario 

Utilidad- {(P-CVL.JQ) · G 
o bien 

IPO-Gl · 101/J;..:) 

doode-

P • Precio Unitono 

Q • Ca~lidad de Artículos Vcnd;:k,s 

CF • Costos F~os 

CVU • Casto \'ariobie Unitario 

HP 
Hacia la Productividad Gerencial 1~ 
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Ejemplo B: 

Lo empre5a Universo/ tiene =los fijos p:>r 

$500.CXXl que sirven poro producir hosto 

1 TXfJ.CXXl de gomas poro borrar qcoe tienen 

costos variables unitarios de S 15 y se venden o un 

precio de S 30. 

al ¿Cuól es la cantidad de gamos que hay 
que veoder poro. trabo¡ar en punta de 
equilbrio? 

bl ¿Cuó/ es b cantidad de gamos que hay 
que veoder poro obtener uti~dodes ¡:xx 
$300.CXXl? 

el ¿Qué utilidad obtendría vendiendo 

1 00,000 gamos? 

Respuestos 

al 

Punto de equil,brio • ~-~ 

P. E .• 

P. E. • 33 333.33 unidades 

b) 
Ventas YfJ CfX) • 3CXJ roJ 

Necesaria; 30 - l5 

V. N.• OCXJCCO 
l5 

V. N. • 53,333.33 unidodes 

• 

el 
Ventas • Preco X Con~dod 

Costos \briables • Costos Variable Unitario 

X Cantidad 

Ventas• lOJ.OXJ X 30 • 3.0XJ.OJO 

Costos \briables • l5 X XXl.OXJ • l..'.'OJ.OXJ 

Ventas 

Menos 

Costos Variables 

UHhdod Bruto M 

Menos 

Costos Fijos 

Utilidad 

o bien: 

3 OXJOXJ 

1 XYJOXJ 

1 XYJOXJ 

XYJOXJ 

1 OXJOXJ 

Utilidad •130X 100.0XJ-5:Xl.0XH5X 100.0XJJ 

U. • !3.0XJ.OOO - :o:J.OOJJ - 1 151 1 00.000 

U. • 2.5:Xl.OOO - 15:Xl.OOO 

U. • 1 .OOO.c:o;J 

Grófica del Punto de Equilibrio 

Otro manero poro determinar el punto ele 
equilibrio es el grólico. Sobre un eje cartesiano se 
representan unidades (eje horizontal) y cantidades 
ele d1nero (eje vertocall. las costos li¡os se morcan 
con una recto paralelo al eje horizontal, las oostos 
variables con uno recta inclinada que porte de lo 
unió'l del ~,e vertical y lo línea ele los costos fijos y 

· los ingresos se representan con una recto inclonodo 
que porte del o.-igcn. El punto donde se onlersecton 
la línea ele las costos vanobles y la de las ingresos 
es el de equi!,brio. 

HP~~--------H--a_c_l_a ___ l_a ___ P_r_o_d __ u_c_t~l-v~ld~a-d--~G~o-r_o_n_c __ la_l ______________ l~ 
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1 J 
d al -'nfasis actual que existe en las fuciones y adquisiciones en el Dctr o ~ 

. n ¡;:¡ realización de proyectos de inversión, la valuación de empresas 
rnor~;¡<Jo. ) e 

1 1 
. •mlo c;:~d;:~ vez m:ls común e importante para la torna de decisiones. 

~0 OS ,1 VO WIC . . 

E:;t.J:; valu;:~ciones se llevan a cabo para determinar diferentes tipos de 

valore:; ( v.Jior del ·mercado, valor contable, valor de remplazo, valor do 

hqurll.J~rón. ele ) y c<Jda uno de ellos requiere un enfoque diferente y tiene un pero 

c:;¡:.H!CIII~O o;n la valuaCIÓn general de la empresa. 

~~~-- -- :=. =====C=O=N=TE=XT=O=D=E=L=V.=:A=L=O=R=-========illl 
Por valor entendemos aquella cualidad convencional del objeto que le es 

alnlJul<.l<J como consecuencia de un cálculo o de una peritación. El valor no es un 

tlecllo, srno un;:¡ oprnión. 

El procro, es decir, el precio pagado efectivamente como consecuencia de 

una tr an!iaccrón, o la cotización bursátil, al contrario que el ·valor es un hecho 

tangrble, un dato real. 

Esto no 1rnp1de que el precio pagado sea un hecho, mientras que el valor 

por rmportante que sea no tendrá más consistencia que la de un opinión. 

Resulta úl1l, por consiguiente, estar en condiciones de determinar un valor, 

que se caliOcará de normal razonable, realista o de mercado y que el valor no sea 

desproporcronado con el precio. 
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1 4 
El valor es, por lo tanto, el resultado de un enfoque teórico que puede 

111111 t¡¡rse a realizar una simple comparación o a recurrir a una referencia, 0 por el 

contr¡¡rio puede ser el resultado de un cálculo más o menos complejo, mediante la 

aplicación de un método o una fórmula. 

El valor busca su apoyo en un fundamento lógico o matemático lo más . ' 

riguroso posible. Busca la objetividad, la neutralidad y la independencia frente a 

las partes, las relaciones de fuerzas en el mercado e incluso la propia situación del 

mercado. 

Cada empresa es diferente a las demás, las circunstancias cambian y por 

lo tanto la valuación de estas no se hace con criterios uniformes, pero es. 

Importante que en la valuación de una empresa el valor de cada parte que la 

integra este acorde con la evaluación cuantitativa. 

CONTEXTO DE LA TRANSACCIÓN Y EL PRECIO PAGADO. 

S1 fíecuentemente existe una diferencia entre la determinación del valor y 

del prec1o pagado, es a consecuencia de la influencia del contexto de la 

transacción, que no siempre es el mismo. 

Intervienen en efecto, en ese momento, la salud de la empresa, que puede 

tener beneficios o estar en dificultades, la motivación de las partes ( comprador

vendedor). las relaciones de mercado de fuerza, el talento de los negociadores y 

la utilización que se vaya a 11acer de la valorización. 
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¡¡ RAZONES PARA VALUAR UNA EMPRESA. 

Las razones por las que se puede llevar a cabo la valuación do alguna 

empresa pueden ser: 

a) Para comprar o vender un negocio. 

El comprador y/o el vendedor pueden analizar si el valor intrlnseco de los 

activos netos ( el valor aceptado para cada uno de ellos basado en cualquier 

criterio que haya tomado ) es al menos igual al valor del mercado. Por ejemplo, un 

negocio de familia que ha sido tradición familiar por muc11os años, puede tener un 

mayor valor para el dueno que para el comprador. La valuación les da a cada una 

de las partes, la oportunidad de analizar ambas alternativas. 

b) Para obtener financiamiento. 

El financiamiento se puede obtener más rapidamente si se puede mostrar 
' 

que el negocio tiene un valor mayor al mostrado en los estados financieros. 

e) Para acuerdos de compra -venta. 

En algunos negocios pueden existir acuerdos entre los accionistas que 

determinen que, en caso de ciertos eventos (tal como la muerte o incapacidad de 

alguno de ellos ) los otros accionistas tienen derechos prioritarios para adquirir las 

acc1ones del accionista fallecido o incapacitado. La valuación del negocio es 
' 

frecuentemente usada para determinar los términos de estos acuerdos. 

,, 

·• 

.. .. . 
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FACTORES CUALITAT;;~;--·""'" '"'"*•••= .• ·"""'*"]! 
Los f(]ctores CU(]Iit(]tivos que afecten el crecimiento contrnuo y la 

rent(]bilid(]d de un negocio deben ser analizados, para determinar la capacidad de 

generar utilidades y el riesgo involucrado en cada uno de los negocios. Esta 

1nrormación puede ser obtenida a través de discusiones con la alta gerencia y 

mediante un profundo conocimiento de las operaciones de la companra. 

Básicamente los factores cualitativos deben involucrar los siguientes 

aspectos: 

1.- El mercado en el cual la cornpafHa opera y su posición. 

Deben considerarse y analizarse la posición de la companra en fa indüSlíia 

en la que opera, la demanda que tienen sus productos presentes y futuros, el 

papel de los principales competidores y de los posibles nuevos competidores, la 

reputación de la companra para los competidores y para sus clientes, el mercadeo 

y la d1stnbución de la comp<Jnfa. 

Además, debe incluirse un análisis basado en el cliente; es· decir, debe 

\:ViiU\:t:i;t: si :üs liigíesos se tienen entre varios clientes o es sólo con uno o con 

<~lguno de ellos, <~sf como el imp<Jcto que tendrf(] el perder uno o algunos de esos 

clientes. 

2.- L(] ad1mnistración de su compafífa y sus empleados. 

Algunos contratos de los emple(]dos pueden ayudar ¡¡ m¡¡ntcner lo 

cocoeración de empleados clave. Debe de analizarse las relaciones que se tienen 

con los sindicatos ( en caso de existir ) los sueldos y prestaciones, comparados 

con los de otras compar'Has en industrias similares y la rotación de empleados 

comp(]rada con otras compalilas similares. 
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3 __ Los motivos de la companla y sus operaciones. 

Las condiciones en las que se encuentran la planta y los servicios de la 

compafHa. Si es necesario realizar algunas mejoras para mantener las 

operaciones presentes y las esperadas, si los activos son propios o rentados y en 

caso de ser rentados cuales son lo~ términos pactados. 

4.- Regulaciones del gobierno que afectan a la compaflla. 

El grado de regulación que Uene la compaflla para operar y sus efectos en 

la generación de utilidades futuras. Estas regulaciones podrán ser la restricción en 

un incremento de precios, requisitos de entrega de información, licencias y 

perm1sos requeridos para operar el negocio. 

PASOS A SEGUIR EN UNA VAL.UACIÓN. 

Los pasos a dar para realizar la valoración de una empresa son los 

sigUientes: 

1.- Obtención de los principales documentos de la empresa a valorar. 

Es necesario que los negociadores otorguen una fotocopia de los 

principales documentos útile:; para llevar a cabo una valuación. En caso contrario, 

es prec1so obtener estos documentos progresivamente, a madida que avancen las 

negociaciones. 

11 
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oocumcr.tos a sollcltar por el experto . 

• Balances, Estados de Resultados Y anexos de los tres o cinco últimos 

arlos, y copia de las declaraciones fiscales. 

_ Planos de los terrenos y edificios con superficies totales y superficies 

útiles. 

-Últimas peritaciones de seguros. 

- Inventario de materiales o al menos de los principales, con indic<~ción de 

su antigOed<Jd. 

-Fotocopia de los principales acuerdos técnicos y comerciales. 

- Fotocopia de los contratos de préstamos, hipotecas, fianzas, etc. 

-Fotocopia de los contratos de arrendamiento y de factoraje. 

-Catálogo de productos y precios. 

- Distribución del capital social. 

- Estatutos de la sociedad. 

- Última acta de la junta general. 

- Fecha de la última inspección fiscal. 

- Composición de la cartera de valores mobiliarios . 

- Último informe de auditarla. 

- Distribución de los gastos genemles. 

- Fotocopi¡¡ de los contratos laborales ( do existir ) . 

- Fotocopia de los contratos de participación ·~n beneficios del personal 

(tanto los legales como los particulares de la empresa) . 

- Lista de las marcas y patentes que pertenezcan a la empresa y de las que 

pertenezcan a personas privadas . 
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• Antllisls detallado del balance. Conseguir una explicación del contenido de 

IJS pJJ!idJS. 

• Total de las inversiones y desinversiones de los últimos aflos en bienes 

materiales e inmateriales. 

• Duración de la vida técfiica de los principales bienes materiales y, a 

veces, de los ordenadores. Rapidez de la obsolescencia. 

• Materiales en cursos y stocks. Correcciones necesarias: plusvallas. 

• Clientes de dudoso cobro 

• Patentes y licencias concedidas 

• Deudas generales de la empresa, a corto y largo plazo 

• Compromisos no recogidos en el balance. 

VALUACIÓN BASADA EN LOS ACTIVOS 

Los métodos utilizados bajo el enfoque basado en los activos son los 

siguientes: 

A) Capital tangible neto 

El capital tangible neto, representa el valor de los activos tangibles de la 

compaflfa, por lo cual deberán eliminarse los activos intangibles tales como el 

crédito mercantil, patentes y derechos. 

Como no representa el valor del mercado, este valor puede ser usado 

para análisis de razones como un punto de partida en "' proceso de valuación 

11 
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6) Valor contable ajustado 

Bajo este método los activos tangibles e intangibles se registran al valor 

de mercado con un ajuste de los valores intangibles no reconocidos en libros ( 

comúnmente el crédito mercantil.), también deben considerarse los descuentos 

por falta de mercadeo. Este mét<?do es recomendable para negocios de bienes 

rafees, compaflfas que rentan equipo Y para cualquier empresa cuyo activo 

principal sean activos fijos o que su ingreso principal se derive de los activos corno 

tales y no de los esfuerzos personales de sus dueños o empleados. 

VALUA_C/ÓN BASADA EN LA UT/LIDADC:3 

Los métodos utilizados con un enfoque basado en las utilidades o en el flujo 

de efectivos son los siguientes: 

11 

1.- Capitalización de utilidades 

Este método enfatiza la capacidad de la cornpañ la para gencmr 

utilidades y se emplean los siguientes cuatro pasos en su proceso: 

• selecciona el tipo de ingreso a ser capitalizado de entre las varias 

alternativas corno pueden ser la utilidad neta de operación o la 

capacidad de pagos de dividendos. 

• determina el monto de ingresos a ser capitalizados. Este proceso 

generalmente incluye ajustes a los ingresos por partidas, necesarias 

para mantener el mvel de las utilidades actuales. 
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• selecciona una tasa apropiada de capitalización. La tasa de 

capitalización debe obtenerse ponderadamente dependiendo de las 

diversas tasas que existan tanto el el capital contable corno en el 

pasivo de las cornpafUas. En el caso de los pasivos, la lasa de 

capitalización repre~enta lo que se está pagando por mantener esos 

pasivos. La tasa del capital contable representarla el pago de 

dividendos esperado para ese tipo de negocios. 

• calcula el valor estimado del dividendo y el monto de los ingresos 

entre la tasa de capitalización. Al valor estimado obtenido pueden 

sumársele activos que no estaban incluidos en la operación de la 

companla o bien, si algunas inversiones adicionales deben restarse 

del valor estimado obtenido de la capitali~ación de utilidedes en 

exceso. 

Este sistema es conocido como el método de tesorerla, y busca establecer 

un nivel de utilidades que esté por arriba de la tasa de retomo, considerando los 

activos tangibles netos y el valor del mercado y capitalizando el exceso de las 

utilidades a una tasa apropiada. Estas utilidades en exceso se refieren a restar de 

las utilidades de la companla el retorno promedio obtenido delvalor del mercado, 

los activos tangibles netos, multiplicados por la tasa de retorno promedio. 

.~ .. 
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2.- Flujos de caja descontados. 

Bajo este método, el valor de un negocio se obtiene mediante la suma 

de los flujos de caja descontados anuales y futuros a una tasa de interés 

apropiada, los pasos a seguir son los siguientes: 

• preparar proyecciones anuales en flujos de caja estimados de la 

compaf'Ha. La proyección se hace usualmente a un periódo de cinco 

anos después de este periódo se puede estimer un valor de rescate 

o rpyectar indefinidamente una utilidad basada en flujos de caja. 

• seleccionar la tasa de descuento que va a ser aplicada a los flujos 

de caja en cada periódo, a fin de determinar elvalor presente neto 

Esta tasa de descuento debe considerar tanto el costo de capital de 

la companra, el grado de riesgo de la misma y la inflación. 

• determinar el valor presente neto. Este método es especialmente 

útil en valuar negocios cuyas utilidades futuras no se esperan a ser 

constantes, o bien cuando se valúa un nuevo negocio o uno que se 

espera que tenga un crecimiento. 
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¿ Qué método utíflzar ? 

Evidentemente el valuar una empresa no es una ciencia exacta y no existe 

un método o varios métodos que sean los correctos o los incorrectos para una 

situación particular o para una empresa particular. 

El seleccionar el método adecuado depende de la naturaleza de la 

empresa, de la disponibilidad de la información; pero es recomendable utilizar los 

métodos posibles a fin de determinar un valor estimado adecuado. 



METODOS DE ANALISIS 

LOS METODOS DE ANALISIS .QUE COMUNMENTE SE EMPLEAN EN EL ESTUDIO 
DE LOS ESTADOS Fll'IANCIEROS SON WS SIGUIENTES: 

METODO DE RAZONES 

METODO DE TENDENCIAS 

Jo.fETODO DE PORCIENTOS INTEGRALES 

Jo.fETODO DE AUMENTOS 1' DIS.\JJNUCIONES 

}.fETO DO DEL PUNID DE EQUlllBRIO 

lv/EIODO DEL PUNTO DE OPTllvfA UTIIJDAD 

METODO DE RAZONES 

LA VIDA DE UNA EMPRESA ESTA SUJETA A LA HABILIDAD CON QUE SE 
ADMINISTREN SUS Fll'IANZAS. AUN CUANDO UNA EMPRESA ESTE BIEN DIRIGIDA 
EN SUS ASPECTOS DE PRODUCCION, VENTAS Y UTILIDADES, ESTAS SOLAS 
CARACTEIUSTICAS NO SON INDICADORES COMPLETOS DE SU AD:MINIS1RACION 
Fll'IANCIERA, LA CUAL PUEDE JUZGARSE MEDIANTE EL ESTUDIO DE LA 

SOLVENCIA, ESTABILIDAD, Y PRODUCTIVIDAD DE LA EMPRESA. 

LA SOLVENCIA ES LA CAPACIDAD QUE TIENE LA EMPRESA PARA CUMPLIR 
OPORTUNAMENTE CON EL PAGO DE SUS ODLIOACIONES A PLAZO MENOR DE UN 
AÑO. 

LA E&TADILIDAD SE DEFINE COMO LA CAPACIDAD QUE TIENE LA EMPRESA DE 
MANTENERSE EN LA OPERACION EN EL MEDIANO Y LARGO PLAZO, LA CUAL SE 
DETER:MINA MEDIANTE EL ES1UDIO DE SU ESTRCTURA Fll'IANCIERA. 

LA PRODUCTIVIDAD PUEDE DEFINIRSE COMO LA CAPACIDAD DE UNA 

EMPRESA DE PRODUCIR UTILIDADES SUFICIENTES PARA RETIUDUill. A SUS 
INVERSIONISTAS Y PROMOVER EL DESARROLLO DE LA MISMA. 
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PARA DETERMINAR LAS CAUSAS QUE HAN PRODUCIDO LOS CMIDIOS DE LA 
SITUACION FINANCIERA Y LOS RESULTADOs · DE SUS OPERACIONES, ES 
NECESARIO HACER CO:MP ARA ClONES LAS CUALES SON DE TRES TIPOS: 

-COMPARACION DE WS ELEMENTOS DE WS ESTADOS FINANCIEROS A TRAVES DE 
LAS RAZONES FINANCIERAS (DE UN SOLO EJERCICIO) 

-COMPARACION DE CIFRAS Y RAZONES DE ESTADOS FINANCIEROS DE V1UUOS 
PERIODOS. 

-COMPARACION DE CIFRAS Y RAZONES CON LAS OBTENIDAS DE OTROS NEGOCIOS 
SIMILARES. . 

PREPARACION DE LA INFORMACION PARA SU ANALISIS 

LOS ESTADOS FINANCIEROS SUMINIS1RAN LOS DATOS FUNDAMENTALES QUE, 
JUNfO CON DATOS DE 01RAS FUENTES, NECESITAN ·SIMPLIFICARSE, 
RECLASIFICARSE, COMPARARSE Y MEDIRSE CON EL FIN DE FACILITAR LA 
INFORMACION REQUERIDA PARA PROCEDER AL ANALISIS E INTERPRETACION DE 

LA INFORMACION FINANCIERA. 

EL ANALIZADOR PRIMERO SIMPLIFICA Y ORGANIZA SUS DATOS Y DESPUES 

ANALIZA E INTERPRETA LOS .MlSMOS CON EL FIN DE HACERLOS MAS 
SIGNIFICATIVOS. 

EJEMPLO DE LA SIMPLJF/CACION: 
CUANDO LAS CIFRAS REllASAN MILES O INCLUSO MILWNES DE PESOS ES 

PRACTICO Sllv!PLJFICAR SU EXPRESION PRESENTANDO UNICAMENTE LOS NUlvfEROS 
QUE REPRESENTAN WSMILWNES Y MILES DE PESOS Y ELIMINANDO LAS CENTENAS. 

' ' 

' '· 
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UTILIZACION DE RAZONES EN EL ANALISIS I~'INANClliRO 

INTRODUCCION 

EL ANALISIS DE WS ESTADOS FJNANCIEROS ES UN ESTUDIO DE LAS 
RELACIONES QUE EXISTEN EN1RE WS DIVERSOS ELEMENTOS FINANCIEROS DE 
UN NEGOCIO. ESTOS ELEMENTOS WS PROPORCIONAN LOS· ESTADOS 
FINANCIEROS (BALANCE GENERAL Y ESTADO DE RESULTADOS ENTRE O'JROS) DE 
PERIODOS SUCESNOS. 

LOS ESTADOS FINANCIEROS SON LA EXPRESION CUANTITATNA DE WS 
RESULTADOS OBTENIDOS EN UN PERIODO DETERMINADO, Y PARA CONOCER 

ALGUNOS ASPECTOS ESPECIALES SOBRE ESTOS ESTADOS SE HACE NECESARIO 
REALIZAR UN ANALISIS FINANCIERO; UNA DE LAS HERRAMIENTAS PARA ESTE 
ANALISIS SON LA APLICACION DE RAZONES FINANCIERAS A WS ESTADOS 
ANTES :MENCIONADOS. 

EL ANALISIS FINANCIERO NOS DA LAS HERRAMIENTAS NECESARIAS PARA 
UNA ADECUADA TOMA DE DECISIONES. ESTAS DECISIONES PUEDEN SER DESDE : 

-NOS CONVIENE INVERTIR EN ESTA NUEVA EMPRESA (EL ANALISIS SE REIJZAIUA 

SOBRE ESTADOS PROFORMA) 

-HA SIDO REDITUABLE NUESTRA INVERSION 

. ES JJ.\1PORTANTE SEÑALAR QUE LAS RAZONES FINANCIERAS SON SOLO UN 
INS'JRUMENTO DEL ANALISIS FINANCIERO; EXISTEN OTRAS HERRAMIENTAS 

PARA REALIZAR DICHO ANALISIS, TALES COMO, INVESTIGACION DE MERCADO, 
ESTIJDIO DEL NNEL SOCIO-ECONOMICO DE LA POBLACION, DONDE SE 
DIS1RIBUYE NUSJRO PRODUCTO, EN1RE 01ROS. 

OllJETIVO DEL ANALISIS: 

EL OBJETNO DEL ANALISIS DE LA INFORMACION FINANCIERA ES LA 
OBTENCION DE ELEMENTOS DE JUICIO PARA EVALUAR LA SI11JACION 
FINANCIERA Y LOS RESULTADOS DE OPERACIONES DE UNA EMPRESA, ASI COMO 
LA EVOLUCIONA TRA VES DEL TIEMPO Y LAS TENDENCIAS QUE REVELA. 



PARA DETERMINAR LAS CAUSAS QUE HAN PRODUCIDO LOS CMIDIOS DE LA 
SITUACION FINANCIERA Y WS RESULTADOS DE . SUS OPERACIONES, ES 
NECESARIO HACER CO:MP ARA ClONES LAS CUALES SON DE mES TIPOS: . 

-COMPARACION DE WS ELEMENrOS DE WS ESTADOS FINANCIEROS A TRAVES DE 
LAS RAZONES FINANCIERAS (DE UN SOLO EJERCICIO) 

-COlvfPARACION DE CIFRAS Y RAZONES DE ESTADOS FINANCIEROS DE ~UUOS 
PEIUODOS. 

-COMPARACION DE CIFRAS Y RAZONES CON LAS OBTENIDAS DE OTROS NEGOCIOS 
SIMILARES. 

PREPARACION DE LA INFORMACION PARA SU ANALISIS 

WS ESTADOS FINANCIEROS SUMINIS1RAN WS DATOS FUNDAMENTALES QUE, 
JUNTO CON DATOS DE 01RAS FUENlES, NECESITAN SIMPLIFICARSE, 
RECLASIFICARSE, COMPARARSE Y .MEDIRSE CON EL FIN DE FACILITAR ·LA 
INFORMACION REQUERIDA PARA PROCEDER AL ANALISIS E INTERPRETACION DE 
LA INFORMACION FINANCIERA. 

EL ANALIZADOR PRIMERO SIMPLIFICA Y ORGANIZA SUS DATOS Y DESPUES 

ANALIZA E IN1ERPRETA WS :MISMOS CON EL FIN DE HACERLOS MAS 

• SIGNIFICATIVOS. 

EJEMPLO DE LA SIMPUFICACION· 
CUANDO lAS CIFRAS REBASAN MILES O INCLUSO MILLONES DE PESOS ES 

PRACTICO SIMPLIFICAR SU EXPRESION PRESENIANDO UNICAMENIE LOS NUMEROS 
• QUE REPRESENIAN LOS MILLONES Y MILES DE PESOS Y ELIMINANDO LAS CENIENAS . 
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RAZONES PARA EL ESTUDIO DE LA SOLVENCIA 

SOLVENCIA= ACTIVO Cill.CUL!\NTE 

PASIVO Cill.CULANTE 

SE UTILIZA COMO INDICADOR DE LA CAPACIDAD DE LA EMPRESA PARA 

LIQUIDAR OPORTIJNAMENTE SUS OBLIGACIONES A CORTO PLAZO. TAL 
RELAéiON SE CONSIDERA LOGICA DEDIDO A QUE LAS DEUDAS A PLAZO MENOR 
DE UN AÑO NORMALMENlE SON LIQUIDADAS CON LOS RECURSOS LIQUIDOS 
RESULTANTES DE LA CONVER.SION EN EFECTIVO DE LOS ACTIVOS Cill.CULANTES. 
POR LA NATURALEZA DE ESTOS ACTIVOS SU CONVERSION EN EFECTIVO SE 

EFECTUA DENTRO DEL PLAZO DE UN .AÑO. EL· FACTOR OBTENIDO DE ESTA 
RAZON REPRESENTA LA CANTIDAD EN PESOS Y CENTAVOS QUE SE TIENE DE 
ACTIVO Cill.CULANTE POR CADA PESO DE PASIVO A CORTO PLAZO. 

PARA DETERMINAR EL FACTOR APROPIADO PARA CADA EMPRESA DEDE 
CALCULARSE EL TIEMPO DE CONVERSION EN EFECTIVO DE LOS RUBROS DEL 
ACTIVO Cill.CULANTE, LO CUAL DEPENDE PRINCIPALMENTE DE LOS GRADOS DE 
ROTACION DE LAS CUENTAS POR COBRAR Y DE LOS INVENTARIOS. ASIMISMO, EL 

FACTOR APROPIADO DEPENDE TAMBIEN DE LAS CONDICIONES EN TERMINOS DE 
TIEMPO, DEL CREDITO OBTENIDO DE LOS PROVEEDORES Y ACREEDORES EN 
RELACION CON EL PLAZO CONCEDIDO A LOS CLIENTES Y DEUDORES PARA 
LIQUIDAR SUS ADEUDOS A LA EMPRESA Y DE LA ROTAClON DE LOS 
INVI:.NTARIOS. 

ROTACJON DE INVENTAIUOS=COSTO DE \lENTAS 
PROMEDIO DE EXISTh'NCIAS 
DE INVENTARIOS 

LA ROTACION DE INVENTARIOS SIGNIFICA LA CANTIDAD DE VECES PROMEDIO 

QUE DURANTE EL AÑO ESTOS SE RENUEVAN MEDIANTE LA PRODUCCION Y 

VENTA, CONVIRTIENDOSE SU EXISTENCIA EN CUENTAS POR COBRAR O 
EFECTIVO Y NUEVAMENTE EN INVENTARIOS. 

NORMALMENTE , AL EFECTUARSE UNA VENTA, LOS INVENTAIUOS SE 
REALIZAN EN EFECTIVO O CREDITO CON UN VALOR AGREGADO QUE ES 
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l.JITIJDAD, LO CUAL EXPLICA LA RELACION QUE EX!S'IE _I;;NTRE LA ROTACION Y 

LAS liTILIDADES DE AHI LA Il\1PORTANCIA DE VIGILAR FRECUENTEMENTE EL 
' FACTOR DE ROTACION PARA EVITAR QUE LA VELociDAD DE ESTE PROCESO 

DISl\fll'ruY A 

ESTA Jlv1EDIDA TMlBIEN PUEDE EXPRESARSE EN TERMINOS DE TIEMPO O SEA, 
LA CANTIDAD EN PROl'viEDIO DE DIAS QUE WS INVENTARIOS PERMANECEN 
AL1,fACENADOS EN LA ENfPRESA Al'I'TES DE SU VENTA, LO CUAL SE CALCULA DE 

LA SIGLJIEN'TE :MANERA: 

365 DIAS DEL ARo = X DIAS PROM. DE ANTIGUEDAD 

FACTOR DE ROTACION 

ESTO ES UNA Jlv1EDIDA DE EFICIENCIA EN LA INVERSION YA QUE UNA 

Ai'ITIGUEDAD CRECIEN'IE DENOTA QUE UNA PORCI9N MAS GRANDE DEL 
CAPITAL NETO DE TRABAJO SE INVIER'IE EN INVENTARIOS, CON . EL 

CONSECUENTE INCREMENTO DE GASTOS DE FINANCIAMIENTO, ALMACENAJE, 
ADl'vfiNISTRACION, ETC. 

ROTACION DE C[TENTA.S POR = YThJ'A.S NETAS A CREPITO 

COBR4R A CLIENTES SALDO PROM. MENSUAL DE CLJE?.tTIS 

LA ROTACION DE LAS CUDITAS A CARGO DE CLIEN'IES SIGNIFICA LA 
CA''HIDAD DE VECES PROMEDIO QUE DURANTE EL PERIODO SE RENUEVAN 
ESTAS CUTh'TAS 'MEDL~TI EL COBRO DE LAS MISMAS CONVIRT!E'I.'DOSE SU 
SALDO EN EFECTIVO Y J'liUEV.<\.'viD<TI EN CUENTAS POR COBRAR, COMO 
RESL'LTADO DE NUEVAS VTh'TAS ACREDITO EFECTUADAS POR LA EMPRESA. 

ESTA MEDIDA Vu\-IBIEN PUEDE EXPRESARSE EN TEIU'v!INOS DE TIE}.lPO O SEA LA 
CA ..... 'TIDAD DE DIAS QUE EN LA PRACTICA 1RA.~.'<SCURRE PARA COBRAR DICHAS 
CUTh'TAS. 

365 DIAS DEL A1"-0 = DV\S PROMEDIO DE PLAZO DE COBRO 

FACTOR DE ROTACION 
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EN TER.t'viiNOS DE TIBv!PO LA RAZON JI..!UESTRA EL NUMERo DE DIAS QUE SE 
TARDA PARA RECUPERAR EN EFECTIVO EL IMPORIE DE LOS CREDITOS 
OTORGADOS A LOS CLIENTES. SI ESTE DATO SE COJI..!PARA CON EL PLAZO DE 

CREDITO ESTABLECIDO COMO POLmCA DE LA COJI..!Pi\MA SE PUEDE EVALUAR 

LA EFICIENCIA DE LAS OPERACIOJ.'<"ES DE CREDITO Y COBRANZA 

R4ZON DE L4 PRUEBA =ACTIVO CIRCULANTE -INVENTARIO 

DEL AC/DO O LIQUIDEZ PASIVO CIRCULM"TE 

EL FACTOR DE LA PRUEBA DE LIQUIDEZ REPRESENTA LA CANTIDAD EN PESOS 

Y CENTAVOS DISPONIBLES PARA EL PAGO DE CADA PESO DE PASIVO 
Cffi.CULMTI. 

COMU1\'}v1ENTE SE CONSIDERA Qu"E SI UNA COJI..!PAÑIA TIENE UNA RAZON DE 

LIQUIDEZ DE 1.00 LA SITUACION DE SOLVENCIA ES MUY ACEPTlJ3LE. SIN 

EMBARGO, DEPENDE DE LA COBRABII..IDAD DE LAS CUENTAS A CARGO DE LOS 

CLIENTES EN UN PLAZO RELATIYA .. ~~TI CORTO. 

RAZONES PARA EL ESTUDIO DE U ESTABILIDAD 

UNA SITUACION DE SOLVThCV\ FAVOR.-\BLE PUEDE QUEDAR NEU!R.ALIZ..<\DA 

POR lJNA OPEP-A.CION QUE AFECTE LA SITUACION A L...<\...~00 PLA.ZO. 

POR EJEA!PLO: UNA /JilVERSJON EN ACTIVO FJJO FIYAXCLIDA CON PASIVO A L4RGO 
Y CORIO PL4ZO, BOlv'OS Y DOCUME'vTOS POR PAGAR COJvTRATADOS CON FECHAS 

DE VENC!!vilE1vTO M4S CER.CA.Io/.45 CON LAS FECfL4S DE GENERAC!ON DE RECURSOS 

UQUJDOS DE LOS MEDIOS DE PRODUCCJON. 
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PROTECCION AL PASIVO: CAPITAL CONTABLE 

PASIVO TOTAL 

LAS FUTh"TES DE RECURSOS DE UN NEGOCIO ESTA1-.¡ REPRESTh"TADAS 
F1JNDAMENTALMEl'lTE POR ESTOS DOS GRANDES GRUPOS DE FINANCIAMIENTo . 

POR LA DIFERENCIA DE INTERESES DE LOS PROPIETARIOS Y ACREEDORES EN 
LA EMPRESA, ES !'-<""ECESARIO MN'-c"TENER UN EQUILffiRIO E:r-."TRE ESTAS DoS 
FUENTES DE FINA1"1CIAMIENTO, YA QUE UN MAYOR PESO DE LA DEUDA EN 
RELACION AL CAPITAL PODRIA · ORIGINAR QUE LOS IN"TERESES DE LOS 
ACREEDORES INFLUYERAN EN MAYOR GRADO EN LA GESTION DE LA EMPRESA 
LO CUAL AFECTARlA SU DESARROLLO. LA EMPRESA ESTARIA. SlJPEDITADA A SUS 
ACREEDORES Y SE TORNARlA ~!AS SUCEPTmLE A LA PRESION CAUSADA POR LA 

CRISIS. 

EL FACTOR RESULTANTE NOS INDICA LA CUANTIA RELATIVA DE CADA UNA 

DE ELLAS Y SEÑALA CUAL ES LA POSICION DE LA EMPRESA FRE:r-."TE A SUS 
ACREEDORES Y PROPIETARIOS; CUAL DE LOS DOS INTERESES ES MAYOR, Y 
CONSECUENTEMENTE, CUAL DE LOS DOS ES EL PREPO!><TIER.AJ.'II"TE EN LA GESTION 
AD~'"ISTRATIV A DE LA El'v!PRESA 

EL RESULTADO DE ESTA OPERA.CION NOS SEÑALARA EL IMPORTE INVERTIDO 
POR LAS ACCIONISTAS , POR CADA PESO DE LOS ACREEDORES. 

DE CUALQUIER MODO, LAS TENDENCIAS MOSTRADAS POR LA RELACION 
ENTRE EL CAPITAL CONTABLE Y EL PASIVO TOTAL, SON DE LA MAYOR 

IMPORTA¡"'l"CLA. PA.~.A El CONOCIMIENTO DE LA ESTRUCTURA. FINA.J.""'CIER<\ DE 
LAS EMPRESAS. 

-

ENDEUDAMIENTO= PASIVO TOTAL 
ACTIVO TOTAL 

ESTA R.~ON l'vfUESTR.-\ EL PORCITh'TO DE LA. ll'.'Y""ERSION TOTAL Di ACTIVO 
Ql.JE HA SIDO FINA.J.'\'CIADO POR LOS ACREEDORES. ESTA R.~ON TA\ffiiEN SE 
CONOCE COMO "GRADO DE APA.LA.""'CA..'viiEl'o'TO FINA.J.'\'CIERO" . 



LA DIFERENCIA Th'TRE LA RAZON ANTERIOR Y EL 100% REPRESENTA LA RAZON 
DE CAPITAL CO!'.'TABLE AL ACTIVO FIJO, O SEA EL PORCIENTO DEL ACTIVO QUE 
HA SIDO FTI'lANCIAOO POR LOS PROPIETARIOS. 

UN AillvlEi'<'TO CONSTA.t'<l'E DE LA RELACION DE PASIVO AL ACTIVO TOTAL 
REPRESENTA UNA INSUFICIENCIA DE CAPITAL PROPIO EN RELACION AL 
VOLUMEN DE LOS NEGOCIOS. PUEDE REPRESENTAR TAMBIEN UNA ESTRATEGIA 
DE CRECil'vll:B.!O DE LA ThfPR.ESA BASADA EN RECURSOS T01v!ADOS EN 
PRESTAMO. 

CAPITAL CONTABLE 
ACTIVO FIJO 

ESTA RAZON NOS INDICA EL IMPORTE EN PESOS QUE TTh"EM:OS. (CAPITAL 
PROPIO) POR CADA PESO DE ACTIVO FIJO. UN FACTOR lv!AYOR DE 1.00 NOS 
INDICARA QUE TENEMOS UN lv!ARGEN INVERTIDO EN CAPITAL DE TRABAJO, 
NECESARIO PARA EL FUNCIONAMIENTO NOR.\fAI.: DE LA EMPRESA. EN CASO DE 

QUE EL FACTOR SEA INFERIOR A LA UNIDAD ESTO INDICA QUE, EXISTE 
INSUFICIENCIA EN CAPITAL PROPIO, QUE PUEDE SER COMPENSADA 1v!EDIA.t'<l'E 
EL USO DE RECURSOS DERIVADOS DE DEUDAS A LARGO PLAZO. 

R.\ZONES PARA EL ESTITDIO DE L.\ PRODUCTIVIDAD 

LAS RAZONES DE OPERACION QUE SE DERIVA."< DEL EDO. DE RESULTADOS 
PUEDEN SER LAS SIGU!Thl'ES: 

COSTO DE VTh!AS 

VENTAS NETAS 

GASTOS DE ADMI1'<1SIR-\CION 
VENTAS NETAS 
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GASTOS DE VENTA 

VTh.'TAS :Z...'ETAS 

liTILIDAD DE OPERACION 

VENTAS NETAS 

GASTOS FINANCIEROS 
'\ID¡ 'T AS NETAS 

UTILIDAD 'NETA 
VENTAS NETAS 

ESTAS RAZONES NO PUEDEN SER PER..'vi-\¿'I¡"EN'IES SI LOS NIVELES DE VEN!AS 
CA.\1BIAN. 

CUANDO SE 'TIEJ'4"E UN-AU}.fTh'TO PORCEJ:'.'TUAL DE LAS v"Th'TAS DE UN PERJODO 

A OTRO, NO SERIA RAZONABLE QUE LOS GASTOS Y COSTOS DE VENTA SE 
INCREMENTARAN A LA MISMA TAZA, SINO A UNA :MENOR, YA QUE EXISTEN 
GASTOS Y COSTOS FIJOS. LA CO.MP ARACIOI'< MENSUAL DE ESTAS RAZONES EN 
LOS ESTADOS DE RESULTADOS CORRESPONDfTh"TES, PfiUI..JIIE DESCUBRIR 
FACIT.MENTE LOS INCRElviENTOS ANORMALES DE GASTOS. 

DE ESTA 1--it..NERA LOS COSTOS Y GASTOS Vt\RlABLES QUE SON 
PROPORCIONALES A LAS VENTAS O MAAl!El'<"E UNA RELACION CONSTAN1E CON 
L~S .MISM~S, SE EXPRESAN EN UN PORCJB-..!0 FIJO, EL CUAL CONSTITUYE LA 
NOR..l'vi'\. PARA ESTE TIPO DE GASTOS. 

LOS GASTOS FIJOS QUE TIENE LA CA •• ~.ACI.ER1STICA DE PER..l'vi~CER. EN SU 
MISMO MONTO A PESAR DE LA V ARL~CIONES DE LAS v"D.'TAS, EN IERrviTNOS 
RELATIVOS SU RELACION CON LAS VEl'iTAS VA REDUCIENDOSE A MEDIDA QUE 
ESTAS Aillv!ENTAN. 

EN CADA UNA DE ESTAS RAZONES, NOS }.fUESTRA LA CANTIDAD DE GASTOS, 

PRODUCTOS O UTILIDADES QUE SE TID.'E EN CADA PESO DE \'I1'.'TAS !I.'ETAS. 
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RAZO~~SDEVALUACION 

LAS RAZONES DE V ALUACION, QUE REFLEJAN LA INFLUENCIA COMBINADA DE 
LAS RAZONES DE RIESGO Y DE LAS RAZONES DE RENDIMIENTO, SON LAS 
?v1EDIDAS MAS AMPLIAS DEL DESEMPEÑO DE LA EMPRESA. 

!979 1980 1981 1982 1983 1984 
RAZO}.'ES DE PRECIO/tiTILIDAD 

COMPAi~IA 9.0 10.0 9.3 8.9 5.6 7.5 
INTIUSTRIA 7.0 8.0 8.0 8.0 9.0 8.0 

RAZONESDEVALORDE~CADO 

A VALOR EN LIBROS. 

CO:Iv!P AhiA 1.1 1.4 1.6 1.7 0.9 0.9 
INTIUSTRIA Q,2 l.Q l.Q 1 .:z 1.1 l,Q 
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OTRAS RAZONES 

UTILIDAD NETA 
CAPITAL COl'.'TABLE 

LA PRODUCTIVIDAD DEL CAPITAL Il'.'VERTIDO (O REINVERTIDO) DE UNA 
1 EMPRESA SE MIDE POR LA RELACION EXISTENTE ENTRE LA MAGNITUD DE LA 

UTILIDAD·l'<'ETA OBTENIDA EN UN EJERCICIO Y LA DE SU CAPITAL COl'<'TABLE. 
TAL RAZON SIRVE PARA DETERi\1INAR EL RENDllviiENTO DEL CAPITAL Y NOS 
PROPORCIONA UNA IDEA AL RESPECTO, A SI LOS RESULTADOS DE OPERACION 
DE LA EMPRESA CORRESPONDEN RAZONABLEMEl'<'TE A. LAS ESPECTATIVAS DE. 
SUS ACCIONISTAS, RESPECTO A LA RETRIBUCION DE SU Il'.v'ERSION, YA QUE EL 
FACTOR RESULTM'TE DE LA APLICACION DE LA RAZON NOS INDICA EL IMPORTE 
EN PESOS Y CTh'TA VOS Ql:.JE LOS ACCIOl'<!STAS GAl~AN POR CADA PESO 

INVERTIDO. 

1 



WWC.XLS 

q WAL TER WILSON COMPANY 
BALANCE GENERAL 

Dic-92 Dic-93 
ACTIVOS 
Efectivo 52. 50 
Valores Negociables 175 150 
Cuentas por cobrar 250 200 
Inventarios 355 300 
TOTAL AC. CIRCULANTE 832 700 

Planta y Equipo 1610 1800 
Depreciación Acumulada 400 500 .. TOTAL AC. FIJO 1210 1300 

• TOTAL ACTIVO 2042 2000 
/ 

Página 1 



WWC.XLS .... 

1 
Dic-92 Dic-93 

Gastos Acumulados "87 60 
Documentos por pagar 110 100 
Provisión p/impuestos 10 10 
Federales sobre Ingresos 135 130 
TOTAL PASIVOS CIRCULANTES 342 300 

Bonos 1 a. Hip. 520 500 
Bonos seculares 200 200 .. Capital comun 600 600 
Utilidades Retenidas 380 400 
TOTAL CAPITAL CONTABLE 980 1000 

TOTAL PASIVO Y CAPITAL 2042 2000 

Página 2 
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ESTADO DE RESULTADOS WALTER WILSON 

Ventas Netas 
Costos de los articules vendidos 
UTILIDAD BRUTA 
Gastos de operación 
Gastos de Venta 
Gastos Generales y administrativos 
Pagos arrendamiento del Edif. 
INGRESO BRUTO EN OPERACION 
Depreciación 
INGRESO NETO EN OPERACION 
Mas gastos e ingresos excepto intereses 
Regalias 
UTILIDADES ANTES INTERESES E IMPUESTOS 
Menos gastos d~ intereses 
Intereses sobre doctos por pagar 
Intereses primera hipoteca 
Intereses bonos seculares . 
INGRESO NETO ANTES DE IMP. /INGRESOS 
Impuestos federales sobre ingresos 
UTILIDAD NETA 
Utilidades por acciOn 

Página 1 

22,000 
40,000 
28,000 

10,000 
40,000 
20,000 

3,000,000 
2,555,000 

445,000 

90,000 
355,000 
100,000 
255,000 

15,000 
270,000 

70,000 
200,000 

80,000 
120,000 

0.60 
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RAZONES.XLS 

RESUMEN DEL ANAUSIS DE RAZONES FINANCIERAS 

Razon 
LIQUIDEZ 
Circulante 
Prueba del acido 
APALANCAMIENTO 
Deudas a activos Totales 
Rotación de lnteres Ganado 
Cobertura de cargos fijos 
Cobertura del flujo de efectivo 
ACTIVIDADES 
Rotación del Inventario . 
Periodo promedio de cobranza 
Rotación de Ac. fijos 
RENTABILIDAD 
Margen de UtilidadNentas 
Rendimiento Ac. Totales 
Rendimiento Capital Contable 
CRECIMIENTO 
Ventas 
Ingreso neto 
Utilidad por acción 
Dividendos por acción 
VALUACION 
Razón de precio a Utilidades 
Razón de valor de mercado 
a valor en libros 

Formula para el calculo 

AC 1 PC 
(AC-Inventario)/PC 

Deuda Total/Activos Totales 
E BIT /Cargos por intereses 
(EBIT +otros cargos fijosl/Cargos fijos 
Rujo de efectivo!( cargos fijos+ otros flujos de salida) 

Ventas/Inventario 
Cuentas por cobrarNentas por d la 
Ventas/Activos fijos 

Ingreso Neto/ Ventas 
Ingreso Neto/Activos Totales 
Ingreso Neto/Capital Contable 

Valores finalesNalores iniciales 
Valores finalesNalores iniciales 
Valores finalesNalores iniciales 
Valores finalesNalores iniciales 

Precio/Utilidades 
Valores de mercadoNalor en libros 

Página 1 
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RAZONES.XLS 

1 
C~lculo Promedio en la Industria Evaluación 

' 
7001300 = 2.3 veces 2.5 veces Satisfactoria 
400/300 = 1 .3 veces 1 vez Buena 

1000/2000 = 50% 33% Deficiente· 
270170 =3.9 veces 8 veces Deficiente 
298/98 = 3.04 veces 5.5 veces .Deficiente 
3981188 = 2.1 2 Regular 

30001300 = 1 O veces 9 veces Satisfactoria 
200/8.33 = 24 dfas 20 dfas Satisfactoria 
3000/1300 = 2.3 veces 5 veces Deficiente 

120/3000 = 4% 5% Regular 
120/2000 = 6% 10% Deficiente 
i20/1000= 12% 15% Regular 

• 3/2.1 = 1.42 = 7.4% 7.20% Satisfactoria 
120/100 = 1.2 = 3. 7% 7.80% Deficiente 

11 .60/.50 = 1.2 =3.7% 8.20% Deficiente 
.12/.1 o= 1.2 = 3. 7% 6.40% Deficiente 

11 4.5/.6= 7.5 veces 8 veces Regular 
4.5/5 = 0.9 veces 1 vez Deficiente 

11 
111 

11 

-
11 Pagina 2 
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PRINCIPALES PL~TOS DEBILES Y FUERTES DE WALTER WILSON 

La posición de liquidez en la compañía es razonablemente buena; tanto el 
índiCe decisivo CDl:lO el índice de circulante parecen ser buenos en comp~ 
ración con los promedios de la industria. 

Los indices de "apalancamiento financiero" indican que la compan~a se en 
cuentra muy endeudada. Con el índice de endeudamiento sustancialmente-ma 
yor que el promedio de la industria, y con indices de cobertura que se = 
encuentran bastante por debajo de los promedios industriales, es muy du
doso que \;alter lülson pudiera conseguir mucho financiamiento adicional 
mediante deudas, excepto en base en terminas relativamente desfavorables 
Aún asi, pudiera pedir nás dinero prestado, ello sujetaria a la Cia. al 
peligro de incu=pli=iento y bancarrota en el caso de que hubiera una re
cesión cocercial. 
Los indices de actividad muestran rotación de inventarios y un periodo -
promedio de cobranza que indica un buen control sobre los activos circu
lantes de l<alker ¡.,"ilson. Sin embargo, la baja rotación del activo fijo -
indica que existe una inversión muy fuerte de activos fijos. Esta baja -
rotación significa, en efecto, que probablemente la compañia podria ha-
ber operado con una inversión más pequeña de activos fijos. Si no se hu
biera hecho la inversión excesiva en activos fijos, la compañía podria -
haber evitado parte de su financia:niento con deudas, y por io tanto ten
dría ahora ~enores pagos por intereses. A su vez, esto hubiera conducido 
a menores índices de a?alancamiento financiero y de cobertura. 

El margen de utilidad sobre ventas es bajo, lo cual indica que los cos-
tos son demasiado altos, que los precios son demasiado bajos, o ambas ca 
sas. En este caso, los precios de venta estan en paralelo con los de --= 
otras empresas; los altos costos son, de hecho, la causa del bajo margen 
de utilidad sobre ventas. 
Además los altos costos pueden atribuirse a los elevados cargos por de-
preciación y a los altos gastos de intereses, y ambos aspectos, a la vez 
se atribuyen a la inversión excesiva en activos fijos. 

Los rendimientos sobre la inversión total y sobre el capital neto también 
son inferiores a los promedios industriales. Los resultados relativamente 
insignificantes que se han observado se atribuyen en forma directa al ba
jo margen de utilidad sobre ventas, el cual disminuye los numeradores de 
las proporciones y al exceso de inversión, que eleva los denominadores. 
El crecimiento de las ventas es satisfactorio en relación al estandar de 
la industria. Sin embargo, todas las mediadas del crecimiento de rentabi
lidad son insuficientes, y la relación de tasación también son desfavora
bles. 
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LA PLANEACION EN LA EVALUACION DE PROYECTOS. 

1. CONCEPTOS BÁSICOS. 

1.1 CONCEPTUALIZACIÓN BÁSICA DE LA EVALUACIÓN FINANCIERA 

SOCIAL, ECONÓMICA DE PROYECTOS. 

Un proyecto es la búsqueda de una solución inteligente al planteamiento de un 
problema tendente a resolver, entre muchas, una necesidad humana. Como 
pueden ser: educación, alimentación, salud, ambiente, cultura, etc. 

Un proyecto es un conjunto de actividades únicas para lograr un objetivo en 
determinado tiempo, que integra información de mercado, técnica, financiera, legal 
e institucional que son la base para la toma de decisiones de inversión. 

La evaluación de un proyecto de inversión, cualquiera que éste sea, tiene por 
objeto conocer su rentabilidad económica y social, de tal manera que asegure 
resolver una necesidad humana en forma eficiente, segura y rentable. Sólo así es 
posible asignar los escasos recursos económicos a la mejor alternativa. 

Por lo tanto siempre que exista una necesidad humana de un bien o un servicio, 
habrá necesidad de invertir, pues hacerlo es la única forma de producir un bien o 
servicio. Una inversión inteligente requiere una base que la justifique. 

Para tomar una decisión sobre un proyecto es necesario que éste sea sometido 
análisis multidisciplinario de diferentes especialistas. Una decisión siempre debe 
estar basada en el análisis de un sinnúmero de antecedentes con la aplicación de 
una metodología lógica que abarque la consideración de todos los factores que 
participan y afectan al proyecto. 

El hecho de realizar un análisis que se considere lo más completo posible, no 
implica que al invertir, el dinero estará exento de riesgo. 

En su significado básico. un proyecto es el plan de una unidad de acción capaz de 
materializar algún aspecto del desarrollo económico o social. Esto implica, desde 
el punto de vista económico, proponer la producción de algún bien o prestación de 
algún servicio, con el empleo de una cierta técnica y con miras de obtener un 
determinado resultado o ventaja económica o social. Como plan de acción, el 
proyecto supone también la indicación de medios necesarios para su realización y 
la adecuación de esos medios a los resultados que se persiguen. El análisis de 
esas cuestiones se hace en los proyectos no solo del punto de vista económico 
sino también técnico y financiero, administrativo e institucional. 
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En general, la realización de un proyecto supone una inversión, es decir, una 
utilización de recursos, con la postergación del consumo inmediato de algún bien 
o servicio para obtener un consumo incrementado de los mismos u otros bienes o 
servicios, que se producirán con esa inversión. En muchos casos la inversión es 
el hecho más importante que se analiza en un proyecto: en otros casos son 
problemas de distinta naturaleza, como los de organización o de tecnología, por 
ejemplo, los que constituyen la cuestión principal por resolver. Dos órdenes de 
consideraciones económicas de plantean al enfocar la evaluación de un proyecto: 
las que se refieren a la implantación de un bien de capital - que es el objeto 
instrumental del proyecto - y las que tocan a su objeto final, que es la obtención 
de un proyecto que puede ser un bien o servicio de consumo final o intermedio o 
un bien de capital. Las consideraciones del primer tipo atañen a la ejecución del 
proyecto y las del segundo a su operación. Unas y otras se dirigen a introducir en 
determinadas decisiones de acción y elección ante diversas opciones el máximo 
de racionalidad compatible con las restricciones resultantes del conocimiento 
incompleto y probabilístico que se tienen de la realidad económica y social. Este 
conjunto de problemas de tomas de decisión se transfiere a los proyectos a partir 
de los planteamientos de carácter más general y de tipo macroeconómico, propios 
de la planificación económica y social en sus niveles global y sectorial, en el 
ámbito nacional regional y en el horizonte de tiempo a plazos largo mediano y 
corto. 

La racionalidad de las decisiones como objetivo final, en los sucesivos planos en 
que se presenta la necesidad de tomar estas decisiones, establece la conexión 
entre planificación y proyectos, aunque los grados de precisión de los 
mecanismos lógicos que se emplean no sean exactamente los mismos. 

El proyecto es, pues, en último análisis, el que enfoque de la unidad elemental en 
el proceso sistemático de racionalización de decisiones en materia de desarrollo 
económico y social. 

1.2 PROCESO DE UN ESTUDIO DE FACTIBILIDAD PARA PROYECTOS DE 

INVERSIÓN. 

La finalidad del proyecto, como documento de análisis, es aportar elementos de 
juicio para tomar decisiones sobre su ejecución o sobre el apoyo que se debiera 
prestar a su realización. Para ello deber analizarse problemas técnicos, 
económicos, financieros, administrativos e institucionales. Estos diversos aspectos 
se correlacionan en cada estudio parcial que compone la justificación del 
proyecto. Al llegar a la etapa de anteproyecto definitivo, todos esos problemas 

· deben haberse aclarado de modo que se pueda tomar con seguridad de decisió.n 
de apoyar o no la inversión implicada en la idea original del proyecto. Ello requiere 
haber pasado, explícita o implícitamente, formalmente o no, dos etapas previas: 
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• Identificación de la idea: Se trata de reconocer, basándose en la información 
existente e inmediatamente disponible, si hay o no alguna razón bien fundada 
para rechazar de plano la idea del proyecto, identificando sus posibles 
soluciones y alternativas técnicas y económicas. 

• Estudio previo de viabilidad (factibilidad): Se trata de verificar que por lo menos 
una de las alternativas de solución es rentable, además de ser técnica y 
económicamente viable. Esta etapa exige ya datos más precisos sobre las 
distintas alternativas planteadas, para caracterizar su rentabilidad y su 
viabilidad. 

• Al aprobarse que existe por lo menos una solución técnicamente viable y 
económicamente rentable, puede justificarse la decisión de profundizar los 
estudios, lo cual supone incurrir en mayores gastos, cuya recuperación 
depende de la efectiva realización del proyecto. Esta profundización 
corresponde a la tercera etapa - ·anteproyecto definitivo - en la cual se 
precisan los elementos y formas de la inversión. 

· Flujo de estudio de factibilidad 

Definición conceptual de proyecto 
D . 

Estudio del proyecto 

D 
-. 

Evaluación del proyecto 

D 
Decisión sobre el proyecto 

El estudio en este nivel, debe detallar todos y cada uno de los estudios que se 
deben realizar para la formulación del proyecto de inversión, en cuyo proceso se 
deberán cuantificar y reportar los parámetros con respecto de las variables 
estudiadas y los factores que afectan a cada una de ellas. 

Así también es necesario reportar las fuentes de información y/o los informantes 
consultados. las fechas o períodos de información y los mecanismos utilizados, 
con el objeto de facilitar la comprobación de las conclusiones del trabajo, o en su 
caso para profundizar los aspectos necesarios en la siguiente etapa del estudio. 

LA PLANEACIÓN EN LA EVALUACIÓN DE PROYECTOS 4 

''..: 



El estudio de factibilidad se apoya en la realización de los estudios de mercado, 
técnico y financiero del proyecto de inversión, los cuales se comentan en forma 
breve a continuación: 

1.2.1 ESTUDIO DE MERCADO 

Tiene como finalidad medir el número de individuos, empresas u otras entidades 
económicas que, dadas ciertas condiciones, presentan una demanda que justifica 
la puesta en marcha de un determinado programa de producción de productos o 
servicios, en un período determinado; sus especificaciones y el precio de los 
consumidores están dispuestos a pagar. 

A través del estudio de mercado se determina bajo qué condiciones se podría 
efectuar la venta de los volúmenes previstos, así como los factores que podrían 
modificar la estructura comercial del producto en estudio, incluyendo la 
localización de los competidores y la distribución geográfica de los principales 
centros de consumo, etc., lo cual es fundamental en un proyecto, en atención a 
que solamente cuando se conoce el ambiente en el cual se introducirá una nueva 
empresa, se podrán prever las condiciones que enfrentará ésta y los resultados 
que pueden esperarse. 

Sirve de base para tomar la decisión de llevar adelante o no la idea inicial de 
inversión, pero además, proporciona información indispensable para las 
investigaciones posteriores del proyecto. como son los estudios para determinar 
su tamaño, localización e integración económica. Así mismo, permite identificar 
importantes elementos que deben ser tomados en cuenta, no solo en la 
evaluación del proyecto de inversión, sino también en la estrategia de 
construcción y operación de la unidad económica que se analiza. 

1.2.2. ESTUDIO TECNICO 

Su objetivo general es demostrar si el proyecto de inversión es o no técnicamente 
factible. justificando además, desde un punto de vista ·económico, haber 
seleccionado la mejor alternativa en tamaño, localización y proceso productivo 
para abastecer el mercado demandante del bien o servicio a producir, todo ello en 
función de la disponibilidad y/o restricción de los recursos y factores productivos 
tales como: 

? Materias primas y sus fuentes de financiamiento. 
? Alternativas tecnológicas accesibles al proyecto. 
? Disponibilidad financiera para el mismo. 
? Disponibilidad de los recursos humanos necesarios. 
? Costos y factores exógenos al proyecto. 
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La información del estudio técnico y de mercado será materia prima para la 
valoración de los presupuestos de inversión y funcionamiento del proyecto de 
inversión, ya que con esta información se llega finalmente a conocer la bondad 
económica y financiera del proyecto. 

1.2.3. ESTUDIO FINANCIERO 

Tiene como finalidad aportar una estrategia que permita al proyecto· allegarse de 
recursos necesarios para su implantación y contar con la suficiente liquidez y 
solvencia, para desarrollar ininterrumpidamente operaciones productivas y 
comerciales, aporta también la información necesaria para estimar la rentabilidad 
de .los recursos que se utilizarán, susceptibles de compararse con la de otras 
alternativas de inversión. 

El estudio consistirá en la elaboración de presupuestos, flujos de efectivo y 
estados financieros preforma, con base en las conclusiones del estudio de 
mercado relativas a las cantidades y precios probables de ventas y su proyección, 
así como, del estudio técnico respecto del programa de producción, que permite 
integrar la función de costos del proyecto. 

La conjugación de los presupuestos de ingresos y egresos y el presupuesto o 
programa de inversiones, sirven de base para determinar la estructura financiera 
más conveniente,_ y se está con ello en posibilidad de formular el flujo de efectivo, .. 
que permite elaborar los estados financieros preforma y la evaluación 
correspondiente, sobre lo cual se centrara el estudio financiero. 

1.3 DEFINICIONES . Y _CONCEPTUALIZACIÓN DE LA EVALUACIÓN DE 

PROYECTOS DE INVERSIÓN. 

Evaluar es examinar con determinados criterios los resultados de una acción o un 
propósito. La evaluación de un proyecto consiste, pues, en analizar las acciones 
propuestas en el proyecto, a la luz de un conjunto de criterio. Ese análisis estará 
dirigido a verificar la viabilidad de estas acciones y a comparar los resultados del 
proyecto - sus productos y sus efectos - con los recursos necesarios para 
alcanzarlos. Esta comparación se hace a través de indicadores que expresan 
cuantitativamente los recursos utilizados por unidad de producto. En realidad, la 
comparación entre proyectos distintos se realiza con más seguridad y coherencia 
cuando se dispone de objetivos cuantificados y, si es posible, ponderados para la 
economía en su conjunto. Los aportes de cada proyecto a estos objetivos pueden 
computarse como sus beneficios y confrontarse con sus costos reales en términos 
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del empleo que hacen de los factores de prodUcción. Así se obtendrá una 
valoración comparativa para establecer relaciones. 

El análisis y la evaluación de proyectos, emitirán datos, opiniones, juicios de valor, 
prioridades, etc., que harán diferir la decisión final. 

Esto debe llevar necesariamente a quien toma la decisión final a contar con un 
patrón o modelo de comparación general que le permita discernir cuál de los dos 
grupos se apega más a lo razonable, lo establecido o lo lógico. · 

La evaluación depende en gran medida del criterio adoptado de acuerdo con el 
objetivo general del proyecto. 

La realidad económica, política, social y cultural de la entidad donde se piense 
invertir, marcará los criterios que se seguirán para realizar la evaluación 
adecuada, independientemente de la metodología empleada. Los criterios y la 
evaluación son, por tanto la parte fundamental de toda evaluación de proyectos. 

La evaluación económico - financiera de proyectos, constituye la técnica 
matemático - financiera," a través de la cual se determinan los beneficios .. o 
pérdidas en que se puede incurrir al realizar una inversión. 

Se distinguen tres niveles de profundidad en un estudio de evaluación de 
proyectos: 

1. Perfil: "gran visión" o "identificación de la idea", el cual se elabora a 
partir de la información existente, el juicio común y la opinión que da la 
experiencia. 

• Identifica si hay o no alguna razón fundada para rechazar la idea del 
proyecto. 

• Definir y limitar la idea del proyecto. 
• Identificar alternativas técnicas y económicas. 

Se elabora con base en: 

• Información existente e inmediatamente disponible 
• Juicio común 
• Opinión de gente experimentada 
• Estimaciones globales de inversiones, ingresos y costos. 
• No se efectúan investigaciones de terreno. 

2. Estudio de Prefactibilidad o "anteproyecto". Este estudio profundiza la 
investigación en fuentes secundarias y primarias en investigación de 
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mercado, detalla la tecnología que se empleará, determina los costos 
totales y la rentabilidad económica del proyecto, y es la base en que se 
apoyan los inversionistas para tomar una decisión. 
• Profundiza la investigación del Perfil. 
• Se basa en información de fuentes secundarias. 
• Debe participar personal de distintas funciones y disciplinas. 
• Estima las variables principales del mercado. 
• Estima la capacidad financiera de los inversionistas. 
• Estima las inversiones,_ costos e ingresos del proyecto. 
• Debe ser revisado por un equipo evaluador no comprometido. 

3. Proyecto definitivo. Contiene básicamente toda la información del 
anteproyecto, pero aquí son tratados todos los puntos finos. Aquí no 
sólo deben presentarse los canales de comercialización más adecuados 
para el producto, sino que deberá presentarse una lista de contratos de 
venta ya establecidos. 

2 CONCEPTOS ECONOMICOS REQUERIDOS EN LA EVALUACION DE 

PROYECTOS 

Indicadores básicos: PIB, . inflación, empleo, índices de igualdad y 
marginalidad, tipo de cambio, balanza comercial y estructura económica y 
entorno. · 

Al efectuar evaluación de proyectos, es necesario caracterizar el sistema eo 
términos macroeconómicos generales a través de un reducido conjunto de 
indicadores necesarios y suficientes para formar una idea de las dimensiones de 
la economía del sector y del área en que el proyecto se inserta y de su evolución 
previsible. 

2.1 LOS INDICADORES BÁSICOS: 

En el diseño de proyectos es menester una evaluación que mida el impacto del 
proyecto hacia fuera de la economía y viceversa, asi como tambien es necesario 
evaluar el entorno económico y su impacto en el proyecto para tener una visión 
estratégica. 

De esta manera se hace necesario el análisis de indicadores de: 

• De la economía como un todo 
• Del sector del proyecto 
• Del área económica de interés para el proyecto 
• Del proyecto mismo 
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Es indispensable presentar indicadores del tipo de: nivel de PIB; ingreso por 
habitante; monto de exportaciones e importaciones; coeficiente . de inversión; 
otros indicadores. 

2.2 LOS INDICADORES BÁSICOS: PIB, INFLACIÓN, EMPLEO, ÍNDICES DE 

IGUALDAD Y MARGINALIDAD, TIPO DE CAMBIO, BALANZA COMERCIAL Y 

ESTRUCTURA ECONÓMICA Y ENTORNO. 

Los indicadores macroeconómicos caracterizan el dinamismo de la economía del 
país o región presentando datos que se refieran a su evolución pasada, a los 
cambios en marcha, a los aspectos sociales y a las relaciones con el exterior. Una 
opción es organizar los datos como se señala a continuación, utilizando sólo las 
indicaciones que atañen al tipo de proyecto presentado, o completándolas si fuera 
necesario. 

• Evolución histórica 
Población: contingente anual y tasa de crecimiento. 
• Total 
• Urbana 
• Rural 

Ocupación: datos sobre la desocupación abierta y disfrazada y tasa de 
crecimiento del empleo en la economía y el sector. 
Producción: monto actual y tasa de crecimiento. 
• Total 
• Sectorial (agropecuaria, industrial y de servicios) 

Productividad: estimación actual y evolución de la productividad por persona 
en términos de valor. 
• Total 
• Sectorial 

Exportación: tasa de crecimiento, destacando la participación de los bienes 
manufacturados. 

Importación: evolución pasada, con indicación de los rubros más importantes. 

• Cambios estructurales 
En la estructura sectorial: evolución de la distribución porcentual por sectores 
de: 
• Ocupación 
• Producto interno 
• Productividad 
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En la participación del sector público: . evolución de su participación en la 
actividad económica, con acento en los sectores directamente productivos, 
indicando: 
• Gasto fiscal relacionado con el producto interno 
• Estructura del gasto 
• Estructura del ingreso público 

En el coeficiente de inversión - producto: series estadísticas de valores de 
esta relación, calculadas para la economía en su conjunto y si es posible para 
los sectores. 

En la distribución de la inversión: datos sobre la estructura de la inversión en 
fechas separadas por periodos convenientes: 
• Por tipo de bienes de capital 
• Entre los sectores público y privado 

En las estructuras de la exportación y la importación, sus destinos y orígenes. 

Aspectos sociales: . 
• Población actual 
• Niveles de consumo 
• Niveles de nutrición 
• Estado de salud 
• Educación 
• Niveles de vivienda y organización espacial de la comunidad 

Relaciones con el exterior: 
• Intercambio y saldos del comercio exterior 
• Variación de las relaciones de intercambio 
• · Poder de compra de las exportaciones 
• · Desequilibrio y financiamiento externo 
• Servicios de amortización e interés del capital extranjero 
• Acumulación de la inversión directa extranjera y su incidencia en la 

formación de capital. 

A nivel de empresa es indispensable contar con el auxilio de indicadores 
económicos propios del proyecto 
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2.2.1 PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS DE UN PROYECTO 

Tasa interna de retorno (TIR). Es la tasa de actualización que iguala el valor 
presente de los egresos totales de un proyecto en estudio, se pude comparar para 
fines de aprobación y para la toma de decisiones con: 

? El sector de financiamiento real, o con la tasa promedio de rentabilidad de 
otros proyectos similares dentro del sector, cuando los flujos están en términos 
reales. 

? El costo de financiamiento nominal, cuando los flujos se encuentran en 
términos nominales, o cuando no están incluidos en los flujos los costos del 
financiamiento. 

? Otras tasas de referencia siempre y cuando sean coherentes en que están 
determinados los flujos. 

Valor presente neto (VPN). Es el valor obtenido mediante la actualización de los 
flujos netos del proyecto, considerando la inversión como un egreso a una tasa de 
descuento determinada previamente. Si el VPN es positivo se considera que el 
proyecto es favorable ya que cubre el nivel mínimo o de rechazo representado por 
la tasa de descuento. Si el VPN es igual o cercano a "0", el proyecto apenas cubre 
el costo mínimo. Si el VPN es negativo, la rentabilidad está por debajo de la tasa 
de aceptación y por lo tanto, el proyecto debe descartarse. 

Relación beneficio-costo (8/C). Es el cociente de los flujos descontados de los 
beneficios o ingresos del proyecto. Al igual que en el caso del VPN, se requiere 
establecer una tasa de actualización apropiada. Si la 8/C es igual a 1, los 
beneficios y los costos se igualan, cubriendo apenas el costo mínimo, atribuible a 
la tasa de actualización. Si la 8/C es menor a 1, el proyecto es desfavorable, pues 
reporta que a la tasa aplicada no cubre sus costos. La 8/C obtenida para un 
proyecto particular se compara con la obtenida para otros proyectos para f~nes de 
decisión dentro del contexto del sector. · 

Período de recuperación. Se define como el tiempo en el cual los beneficios o 
utilidades futuras del proyecto cubren el monto de inversión (generalmente medido 
en años). En este caso. es conveniente que los costos ficticios no se incluyan, 
tales como depreciaciones y amortizaciones, ya que su inclusión reduce el plazo y 
por lo tanto el resultado final. Además de un criterio de rentabilidad es un criterio 
de liquidez y puede ser importante en casos de cierta inestabilidad económica o 
por motivos muy específicos. 
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3 LA PLANEACION EN LA EVALUACION DE PROYECTOS 

¿Qué es la planeación? 

La planeación ha sido definida como el "diseño de un futuro deseado, y las formas 
efectivas de llegar a él", así como "el examen del futuro, y el proyecto de un plan 
de acción". De estas dos definiciones, podemos identificar la planeación como 
algo que: 

• · Diseña y precede a la acción 
• Intenta ajustar las acciones apropiadas para lo que tenemos que 

solucionar o prever ( y para lo cual nunca hemos tenido una completa 
certeza ). por ejemplo. el futuro; 

• Es dirigida para alcanzar los resultados deseados (objetivos); 
• Es la propuesta a la creencia pesimista de que, a menos que algo se 

realice, el futuro deseado será algo que no ocurrirá y, desde una actitud 
optimista, poder hacer aquello que mejore nuestra probabilidad de 
alcanzar ese futuro. " 

3.1 LA PLANEACIÓN ESTRATÉGICA EN LA EVALUACIÓN DE PROYECTOS. 

Teniendo en cuenta que el objetivo de los proyectos de inversión son los de 
estudiar la posibilidad de satisfacer una necesidad por bienes o servicios 
determinados de una manera eficiente y rentable, se hace necesario el tener una 
visión integral del proyecto no sólo desde el punto de vista financiero. 

En este sentido, la planeación · estratégica juega un papel fundamental en la 
elaboración de los proyectos de inversión y su posterior evaluación, ya que por 
medio de esta metodología se podrán estimar las posibilidades de éxito de un 
proyecto determinado. 

Al definir la misión del proyecto se estará ubicando a este en un entorno 
especifico, al mismo tiempo que se estará definiendo que espera de él. 

"Una declaración de misión especifica que actividades piensa 
desarrollar la organización y cual es la dirección que seguirá la 
empresa en el futuro. Define quienes somos, que hacemos y hacia 
donde nos dirigimos. ' 

1 Thompson & Strid..land. Dircccion y Admini'itración Estratégicas. McGraw Hill 

LA PLANEACIÓN EN LA EVALUACIÓN DE PROYECTOS 12 

: 
¡J 



La realización de los estudios complementarios a los estudios financiero Y 
económico tales como los de mercadotecnia, jurídico, institucional, político y de 
impacto ambiental, entre otros, ayudarán a evaluar el entorno del proyecto 
mediante la aplicación de la matriz de fuerzas y debilidades - amenazas y 
oportunidades. 

3.2 ASPECTOS ECONÓMICOS Y FINANCIEROS 

Sin duda alguna los aspectos económicos y financieros son la parte central y 
definitoria en la evaluación de proyectos una vez que los estudios 
complementarios han evaluado positivamente su factibilidad. 

La importancia de planear estratégicamente el futuro desempeño financiero del 
proyecto o empresa, radica en el hecho de que se asegurarán los recursos u 
objetivos financieros que permitirán la consecución de los objetivos estratégicos y 
en consecuencia el cumplimiento de la misión de la empresa. 

La evaluación de los aspectos económicos y financieros de un proyecto se realiza 
principalmente por medio de la realización de estados financieros proforma, la 
evaluación por medio de las técnicas de valor presente, punto de equilibrio, 
razones financieras, porcientos integrales, tasa interna de retorno, etc. 

En lo que se refiere a aspectos económicos se tendrán que evaluar las dos 
situaciones antes mencionadas: 

• El análisis microeconómico del proyecto y su condicionamiento por el sistema 
económico. 

• Los niveles de rentabilidad del proyecto 
• El cálculo del valor actual neto 
• La determinación de la tasa interna de retorno 
• Análisis de sensibilidad del proyecto 

• El cálculo económico de la empresa 
• Calificación y cuantificación de los condicionantes del sistema 

• Las características del mercado del proyecto 
• Análisis de factores aislados 
• Conclusiones y proposiciones de política 

• Evaluación de los efectos del proyecto sobre variables del sistema 
• Efectos del proyecto como inversión 
• Efectos del proyecto como programa de producción 
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Desde el punto de vista financiero, la planeación del proyecto comprende, la 
inversión, la proyección de los ingresos y de los gastos y las formas de 
financiamiento que se prevén para todo el período de su ejecución y de su 
operación. El estudio deberá demostrar que el proyecto puede realizarse con los 
recursos financieros disponibles. Asimismo, se deberá evaluar la decisión de 
comprometer esos recursos financieros en el proyecto en comparación con otras 
posibilidades conocidas de colocación. 

El estudio financiero debe mostrar en un resumen formalmente ordenado en un 
cuadro, las fuentes de los recursos· financieros que se utilizarán y su distribución 
en los diversos usos que comprende el proyecto o, en otras palabras, el origen y 
el destino de los recursos. 

• Fuentes u orígenes de los fondos. 
• Capital propio 
• Préstamos a mediano y largo plazo 
• Créditos a corto plazo 

• De bancos 
• De proveedores 

• Venta del producto 
• Saldo del año anterior 

• Usos o destinos de los fondos 
• Inversión fija 
• Activos en cuenta corriente 

• Aumento en inventario 
• Aumento de cuentas por cobrar 

• Costos de producción 
• Pago de créditos a ccirto plazo 
• . Impuesto sobre la renta 

Disponibilidad para dividendos, servicios de créditos y reservas (Fuentes
Usos) 

• Servicios de créditos a mediano y largo plazo 
• Pagos de dividendos 
• Saldo para el año siguiente: 

• Depreciaciones y otras reservas, 
• Disponibilidad neta 

3.3 EL PROCESO DE PLANEACIÓN ESTRATÉGICA 

Por lo general el proceso de planeación estratégica está integrado por las 
siguientes etapas: 
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• Desarrollo de una visión y misión 
• Fijación de objetivos 
• Formulación de una estrategia 
• Implantación y ejecución de la estrategia 
• Evaluación del resultado, revisión de la situación y ajustes correctivos 

Misión 

El proceso de planeación estratégica comienza con el establecimiento y/o 
definición de la misión, en donde como ya se mencionó se define quienes 
constituyen la empresa, que productos y/o servicios se suministrarán y cual será 
el destino de la organización. 

Fijación de objetivos. 
El propósito de fijar objetivos es transformar la misión de la organización en 
objetivos específicos de actuación por medio de Jos cuales se pueda medir el 
avance de la organización. 

Formulación de una estrategia. 
En la formulación de la estrategia la Alta Dirección se definirán como lograr Jos 
objetivos y/o resultados especificados una vez evaluados el entorno, situación y 
expectativas de la organización. Se dice que la estrategia es el medio y los 
objetivos son Jos fines. 

Implantación 
La implantación tiene que ver mucho con el aspecto gerencial de la organización 
ya que en esta etapa las estructuras directivas tienen que ver con el desarrollo de 
presupuestos, asignación de recursos. motivación del personal, la estructura de 
recompensas, establecimiento de politicas y procedimientos, implantación de los 
sistemas de información. 

Evaluación 
Como su nombre lo indica, en esta etapa se evalúan Jos resultados obtenidos, si 
es necesario se modifican la misión de largo plazo y los objetivos iniciales. Si es 
necesario se redefine el negocio y replantea o mejora la estrategia aplicada. 

Función de los Directivos 

La función de los directivos de formular e implantar estrategias consta de cinco 
componentes relacionados entre sí: 
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1. Desarrollar un concepto del negocio y fonnar una visión de hacia 
dónde se necesita dirigir la organización. Se trata de infundir en la 
organización un sentido de finalidad, proporcionando una dirección a 
largo plazo y estableciendo una misión. 

2. Transfonnar la misión en objetivos específicos de resultado. 

3. Elaborar una estrategia que logre el resultado planeado. 

4. Implantar y poner en práctica la estrategia seleccionada, de 
manera eficiente y eficaz. 

5. Evaluar el resultado, revisar la situación e iniciar ajustes 
correctivos en la misión los objetivos, la estrategia o la implantación en 
relación con la experiencia real. las condiciones cambiantes las ideas y 
las nuevas oportunidades. 

3.4 ANÁLISIS EXTERNO, DE OPORTUNIDADES Y AMENAZAS. 

Al analizar la situación externa, cada vez más compañías consideran los valores y 
las prioridades sociales, las preocupaciones de la comunidad y los posibles 
requisitos legislativos y reglamentario onerosos. 

La estrategia de una compañía debe ajustarse estrechamente a las condiciones 
competitivas e industriales. 

Identificación de las características económicas dominantes de la industria. 

• Tamaño del mercado. 
• Alcance de la rivalidad competitiva. 
• Tasa de crecimiento del mercado y dónde se encuentra la industria en el ciclo 

de crecimiento. 
• Cantidad de rivales y sus tamaños relativos. 
• Frecuencia de integración hacia atrás o hacia delante. 
• Facilidad de entrada y salida. 
• Ritmo de cambio tecnológico en los procesos de producción, etc. 

El concepto de las fuerzas motrices: por que cambian las industrias 

Las características económicas de una industria tienen mucho que decir acerca de 
la naturaleza básica del ambiente industrial, pero muy poco acerca de las 
maneras en que puede estar cambiando este. 

• Cambios en la taza de crecimiento a largo plazo de la industna. 
• Cambios en cuanto a quien compra el producto y como lo usa. 
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• Innovación en los productos. 
• Cambio en la tecnología. 
• Innovación en la mercadotecnia. 
• Entrada o salida de compañías importantes. 
• Difusión del conocimiento técnico. 
• Aumento en la globalización de la industria. 
• Cambios en costo y eficiencia. 
• Nueva preferencia de los clientes hacia un producto diferenciado. 
• Influencias de la reglamentación y cambios en las políticas 

gubernamentales. 
• Preocupaciones, actitudes y estilos de la vida sociales cambiantes. 
• Reducciones en el riesgo empresarial y el riesgo empresarial debido a la 

incertidumbre. 

Técnicas de exploración del entorno 

La exploración del entorno incluye el estudio e interpretación de sucesos sociales; 
políticos económicos, ecológicos, y tecnológicos para tratar de detectar nuevas 
tendencias y condiciones que podrían afectar en el futuro a la industria. 

Análisis del poder de las fuerzas competitivas. 
Como regla, la competencia en una industria es el conjunto de cinco fuerzas 
competitivas: 

1. La rivalidad entre los vendedores en competencia en la industria 
2. Los intentos de las compañías por vender en otras industrias a fin de obtener 

clientes para sus propios productos sustitutos 
3. La entrada de nuevos competidores 
4. El poder de negociación e influencia ejercidos por los proveedores de materia 

prima y componentes clave. 
5. El poder de negociación e influencia ejercido por los compradores del 

producto. 

Consecuencias estratégicas de las cinco fuerzas competitivas. 
El impacto colectivo de ellas determina como es la competencia en un mercado. 
Cuanto mas competitivas sean las fuerzas. menor será la rentabilidad colectiva de 
las compañías participantes. 

Al enfrentarse con las fuerzas competitivas, los estrategas con éxito crean 
enfoques competitivos que: 
1.Aislaran a la compañia lo mas posible de las cinco fuerzas competitivas. 
2.1nfluiran en las reglas competitivas de la industria a favor de la compañía 
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3.Proporcionaran una pos1c1on fuerte y segura con una ventaja para "jugar el 
juego" de la competencia conforme este evoluciona en la industria. 

Análisis de los competidores. 
Es esencial estudiar las acciones y la conducta de los competidores cercanos. 
Una compañía no puede vencer a sus rivales sin supervisar sus acciones y 
predecir los movimientos que probablemente harán a continuación. 

Identificación de los factores clave del éxito competitivo. 
La identificación de los factores clave del éxito es una consideración estratégica 
primordial. La gerencia necesita conocer suficientemente bien a la industria a fi de 
concluir que es lo mas importante para obtener el éxito competitivo y que no lo es 
tanto. 

Conclusiones acerca del atractivo de la industria general 
Si se piensa que la industria y la situación competitiva no son atractivas, las 
compañías tienden a considerar estrategias dirigidas a proteger su rentabilidad. 
Las compañías mas débiles pueden pensar en dejar la industria o fusionarse con 
una compañía rival. . 
Los factores importantes que deben considerarse al sacar conclusiones acerca del 
atractivo industrial son los siguientes: · 

• Potencial de crecimiento de la industria. 
• La cuestión de si la industria se verá impactada favorable o 

desavorablemente por las fuerzas motrices vigentes. 
• El potencial de entrada/salida de compañías importantes. 
• La estabilidad/confiabilidad de la demanda. 
• La cuestión de si las fuerzas competitivas serán más fuertes o más débiles 
• La gravedad de los problemas/asuntos en los que se enfrenta la industria 

general. 
• Los grados de riesgo y de incertidumbre en el futuro de la industria. 
• La cuestión de si las expectativas generales de beneficios de la industria 

están por encima o por debajo del promedio. 

3.5 CICLO DE VIDA DEL PRODUCTO Y/0 SERVICIOS 

De acuerdo a los teóricos de la mercadotecnia. todo producto presenta las 
siguientes fases: inicio o introducción, crecimiento. madurez, readaptación, 
repromoción y decrecimiento. 
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La fase de 
introducción 
en el 

CICLO DE VIDA DEL PRODUCTO 

READAPTACION 

inicio corresponde a la 
del producto o servicio 
mercado, el 

crecimiento 1~ 1 c1o supone una 
penetración REPRoMocioN mayor, en tanto que en 
la madurez el producto cuenta con 
una penetración y 
aceptación en DEcRECIMIENTo los ·consumidores pero 
que no le permite tener mayor 
crecimiento. Posterior a la fase de 
madurez se tienen que replantear 
tres estrategias alternativas 
la primera consiste en hacer la 
readaptación del producto a fin de 
adecuarlo a nuevos mercados o exigencias de los consumidores ya existentes: la 
segunda tiene que ver con una repromoción que vuelva a colocar al producto en 
la preferencia de los consumidores: y finalmente la tercera será la de dejar que el 
producto entre a una fase de decaimiento_ Las tres últimas alternativas implican 
una evaluación estratégica profunda. 

3.6 ANÁLISIS DE PORTAFOLIOS. MATRIZ BCG 

"La matriz de una cartera de negocios es un despliegue bidimensional que · 
compara las posiciones estratégicas de todos los negocios en los que se 
encuentra una compañía diversificada"2 

En la construcción de una matriz de negocios por lo general se utilizan un par de 
indicadores como pueden ser: la tasa de crecimiento industrial, la participación de 
mercado, el atractivo industrial a largo plazo, fuerza competitiva, entre otros. 

La matriz BCG o de crecimiento-participación fue ideada por la empresa 
consultora de negocios Boston Consulting Group y consiste en una rejilla de 4 
cuadrados usando como ejes la tasa de crecimiento industrial y la participación 
relativa de mercado. Cada unidad empresarial o negocio se identifica como una 
burbuja o circulo en donde el tamaño se dibuja a escala para representar el 
porcentaje de ingresos que tiene en la cartera corporativa generaL 

El cuadrado se divide en cuatro cuadrantes que llevan los nombre de: estrellas,?? 
(niños problemas), vacas lecheras y perros. 

'Thompson & strickland. op. cit. 
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A groso modo, las empresas que tienen un crecimiento mas alto que el promedio 
de la industria en general y una alta participación de mercado se conocen como 
estrellas. (Cuadrante superior izquierdo) 

Con signos de ??? o niños problema se identifica a las empresas o unidades de 
negocio que se ubican en las industrias con rápido crecimiento pero que tienen 
una baja participación de mercado. Su reducida experiencia plantea la pregunta 

.de que si pueden competir exitosamente contra otras empresas. De ahí los signos 
de ??? o el calificativo de niños problema. (Cuadrante superior derecho). 

Como vacas lecheras se conocen a los negocios con una alta participación 
relativa de mercado en un mercado con poco crecimiento. Un negocio de este tipo 
genera importantes superávits de efectivo en cuanto a sus necesidades de 
inversión y crecimiento. (Cuadrante inferior izquierdo). 

Los negocios "perros" se caracterizan por tener una pocá participación relativa en 
el merca.do en industrias con lento crecimiento. Con frecuencia este tipo de 
negocios no pueden proporcionar el suficiente efectivo para apoyar una estrategia 
de flujos de efectivo a largo plazo. -

3.7 MATRIZ GENERAL ELECTRIC 

La Matriz General Electric (MGE) consta de nueve celdas distribuidas en dos 
dimensiones cuyos ejes son: el atractivo de .la industria a largo plazo y la fuerza. 
empresarial/posición competitiva. 

Los criterios para determinar el atractivo a largo plazo de la industria incluyen la 
tasa de crecimiento y el tamaño de mercado, los requisitos tecnológicos, la 
intensidad de la competencia, las barreras de entrada y salida, entre otros. 

Para llegar a una medición formal y cuantitativa del atractivo a largo plazo de .la 
industria, se asignan ponderaciones a la mediciones seleccionadas. con base en 
su importancia para la gerencia corporativa y su papel en la estrategia de 
diversificación. 

Las calificaciones del atractivo de la industria y la fuerza empresarial proporcionan 
la base para colocar un negocio en alguna de la 9 celdas de la matriz. El objetivo 
de obtener las calificaciones es con el fin de asignar prioridades de inversión para 
casa una de las unidades de negocio. Por ejemplo las empresas que se ubican en 
las tres celdas del lado superior izquierdo. se les otorgan las mas altas prioridades 
de inversión ya que en esta area el atractivo industrial a largo plazo y la fuerza 
empresarial/posición competitiva son favorecedores. 

LA PLANEACIÓN EN LA EVALUACIÓN DE PROYECTOS 20 



3.8 ANALISIS DE VULNERABILIDAD 

Generalmente hay un elemento de incertidumbre asociado a las alternativas 
estudiadas, No sólo son problemáticos las estimativas de las condiciones 
económicas futuras, sino que además los efectos económicos futuros de la 
mayoría de los proyectos solamente son conocidos con un grado de seguridad 
relativo. Es precisamente esta falta de certeza sobre el futuro lo que hace a la 
toma de decisiones económicas una de las tareas más difíciles que deben realizar 
los individuos, las industrias y el gobierno. 

El análisis de sensibilidad es una técnica ampliamente utilizada en la práctica. Sin 
embargo, conviene señalar que además de ésta técnica existen muchas otras 
como árboles de decisiones, análisis de riesgo y simulación, las cuales pueden 
ser utilizadas para evaluar la incertidumbre de una propuesta de inversión. De 
hecho, cuando en un proyecto de inversión todos sus parámetros son inciertos 
(probabilísticos), la técnica de análisis de sensibilidad no se recomienda utilizar, y 
entonces es necesario seleccionar la más adecuada de las técnicas mencionadas. 

3.9 FACTORES CRÍTICOS DE EXITO 

Los factores críticos de éxito son los principales factores determinantes del éxito 
financiero y competitivo en la industria. Identifican con precisión los resultados 
específicos que son cruciales para el éxito así como las capacidades y aptitudes 
de la organización con mayores posibilidades de rentabilidad. 

Relacionados con la tecnología. 
Experiencia en la investigación científica y/o tecnológica 
Capacidad de innovación 

Relacionados con la fabricación 
Producción de bajo costo 
Calidad de fabricación 
Acceso de mano de obra especializada 

Relacionados con la distribución 
Una sólida red de distrinuidores 
Entrega rápida 
Bajos costos de distribución 

Relacionados con la mercadotecnia 
Fuerza de ventas bien capacitada 
Exactitud en la entrega de pedidos 
Variedad de la linea de productos 
Envases atractivos 
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3.10 FUERZAS Y DEBILIDADES. 

La experiencia muestra que para que la estrategia concuerde con la situación 
interna de la compañia, la gerencia debe construirla con base en lo que hace bien 
y evitando lo que no hace bien o nunca ha hecho. 

Los estrategas usan tres técnicas analíticas: análisis SWOT, análisis estratégico 
de costos y evaluación de fuerza competitiva, Estas herramientas indican con que 
fuerza se sostiene una compañia en su posición industrial y si la estrategia 
presente es capaz de elevar el rendimiento a largo plazo. 

Lo primero que hay que entender es el enfoque competitivo de la empresa: si está 
luchando por obtener un liderazgo en costos, si intenta diferenciarse de sus 
rivales o si se centra en grupos específicos de clientes y nichos de mercado. 

Otro punto importante es el alcance competitivo en producción, mercadotecnia, 
finanzas, recursos humanos, etc. 

Las fuerzas de una organización tienen que ver con los factores críticos de éxito 
ya que una fuerza se refiere a algo que una empresa puede hacer bien o a alguna 
característica que le proporciona una capacidad importante, o bien un recurso 
disponible. • 

Ejemplos: 

• Disponibilidad de materia prima 
• Acceso a economías de escala 
• Propiedad de tecnología 
• Menores costos 
• Posición ventajosa en la curva de experiencia 
• Buenaimagen 

La mejor muestra para saber cómo está funcionando una estrategia proviene del 
reciente rendimiento estratégico y financiero de la compañía. Los indicadores más 
obvios incluyen: 

1. Si está subiendo o cayendo la participación en el mercado de la 
compañia. 

2. Si están aumentando o disminuyendo los márgenes de beneficio 
de la compañía 

3. Las tendencias en los beneficios netos y en el rendimiento en la 
inversión de la compañia. 
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4. Si las ventas de la compan1a están aumentando con mayor 
rapidez o mayor lentitud que el mercado en general. 

5. Si la compañía disfruta de una ventaja o una desventaja 
competitiva. 

6. Si se está fortaleciendo o debilitando su posición competitiva a 
largo plazo. 

Análisis SWOT 

Acrónimo en inglés para los puntos fuertes y débiles, las oportunidades y las 
amenazas de una compañía. Consiste en evaluar los puntos fuertes y débiles 
internos de una compañía y sus oportunidades y amenazas externas. El análisis 
SWOT subestima el punto básico de que la estrategia debe lograr un buen ajuste 
entre la capacidad interna de una compañía y su situación externa. 

Un punto fuerte es algo que la compañía puede hacer bien o una característica 
que le proporciona una capacidad importante. Un punto débil es algo que hace 
falta a la compañía o que ésta hace mal o bien una condición desfavorable. Un 
punto débil puede hacer que una compañía sea competitivamente vulnerable o 
no, dependiendo de la importancia de este factor en la bata lila competitiva. 

El análisis SWOT es como construir un balance estratégico. 

Capacidades Fundamentales. 

Una capacidad fundamental es algo que la compañía hace especialmente bien en 
comparación con sus competidos. La importancia de una capacidad fundamental 
para la creación de la estrategia es: 

1. La capacidad adicional que proporciona a una organización para buscar 
una oportunidad particular en el mercado. 

2. La posición competitiva que puede otorgar en el mercado. 
3. Su potencial de ser una piedra angular de la estrategia. 

Las oportunidades más relevantes para una compañía son aquellas que ofrecen 
importantes vías de crecimiento y aquellas en las cuales una compañía tiene 
mayor potencial para lograr una ventaja competitiva. 

Las amenazas pueden provenir del surgimiento de parte de los rivales, de la 
entrada de competidores foráneos de bajo costo en la fortaleza del mercado de la 
compañía, de nuevas regulaciones que son más onerosas para una compañía 
que para sus competidores, de la vulnerabilidad a un incremento en las tasas de 
interés, del potencial de una adquisición hostil, de cambios demográficos 
desfavorables. etc. 
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3.11 ALTERNATIVAS DE ESTRATEGIA. 

La formulación de una estrategia lleva consigo el crítico asunto gerencial de cómo 
lograr los resultados planificados con relación a la situación y las expectativas de 
la organización. 

Consiste en presentar varios puntos de vista, que puedan conducir al objetivo 
planeado, el punto aquí es saber seleccionar aquella que sea la más factible y que 
conlleve el menor riesgo para la obtención del éxito requerido. 

Estrategia Corporativa.- Es el plan de actuación directiva para una compañía 
diversificada. La creación de la estrategia corporativa para una industria incluye 
cuatro tipos de iniciativas: 

• Hacer los movimientos necesarios para lograr la diversificación. Conocer 
que tipo de negocios deben conformar la cartera. Establece si la diversificación 
se basará en unas cuantas industrias o si se va ampliar a más y define cómo 
adquirirá la compañía su posición en cada una de las industrias objetivo. 

• Iniciar acciones para elevar el rendimiento combinado de los negocios en· 
los que se ha diversificado la compañia. Obtener un mejor rendimiento de la 
cartera de unidades empresariales. Tomar decisiones sobre cómo fortalecer 
las posiciones competitivas y la rentabilidad a largo plazo de los negocios en 
los que ha invertido la corporación. Las matrices corporativas pueden ayudar a 
sus subsidiarias comerciales a tener más éxito al financiar capacidades Y. 
mejoras de eficiencia adicionales. 

• Encontrar formas de capturar la sinergia entre unidades de negocio 
relacionadas y transformarla en una ventaja competitiva. Con la 
diversificación relacionada, las compañías por lo general pueden transferir 
habilidades y compartir experiencia o instalaciones entre los negocios, con lo 
que se reducen los costos generales, se fortalece la competitividad de algunos 
de los productos de la corporación o se mejora la capacidad de unidades 
empresariales particulares; lo que hace que la diversificación sea tan atractiva 
es el ajuste estratégico sinérgico a través de los negocios relacionados que 
permite que los recursos de la compañia se equilibren en un rendimiento 
combinado mayor de lo que podrían tener las unidades si funcionaran 
independientemente. 

• Establecer prioridades de inversión y dirigir los recursos corporativos 
hacia las unidades de negocio más atractivas. Los ejecutivos corporátivos 
necesitan valorar el atractivo de invertir más capital en cada negocio para que 
puedan canalizar recursos en áreas donde el potencial para obtener ganancias 
sea mayor. 

La estrategia corporativa se crea en los más altos niveles de la dirección. 
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Estrategia de negocio.- Se refiere al plan de actuación para un solo negocio. La 
principal preocupación es como construir y fortalecer la posición competitiva a 
largo plazo de la compañia en el mercado. Una buena estrategia está bien 
adaptada a la situación externa. Forjar una serie de movimientos y enfoques 
capaces de producir una ventaja competitiva duradera. 

Los tres enfoques competitivos básicos son: 

• Luchar por ser el fabricante de menor costo en la industria. 
• Buscar una diferenciación basadas en ventajas como calidad, rendimiento, 

servicio, estilo o superioridad tecnológica. 
• Especializarse en un nicho de mercado limitado y obtener una posición 

competitiva gracias a la realización de un mejor trabajo que el de los rivales 
en el sentido de satisfacer las necesidades y los gustos especiales de los 
compradores del nicho. 

La capacidad fundamental es la base de la ventaja competitiva porque representa 
la experiencia especializada que los rivales no tienen ni pueden igualar. 

Estrategia Funcional.- Es un grupo de iniciativas estratégicas que se toman en 
una parte del negocio. Las estrategias funcionales añaden detalles a la estrategia 
de negocio y determinan cómo se dirigirán las actividades funcionales. Su papel 
principal es apoyar la estrategia general de la compañía y su enfoque competitivo .. 

Estrategia Operativa.- Consiste en el plan de acción para dirigir a las unidades 
clave de la organización dentro de un negocio, y para manejar las tareas 
operativas estratégicamente importantes. 

"La estrategia competitiva consiste en todos. los movimientos y 
enfoques que ha puesto y está poniendo en práctica una compañía 
para atraer compradores, aguantar las presiones competitivas y 
mejorar su posición en el mercado.'" 

La estrategia de una compañía puede ser básicamente ofensiva o defensiva, 
cambiando de una posición a otra según las condiciones del mercado. 

Existen diversos tipos de estrategias, siendo las mas comunes: 

Estrategia de liderazgo en costos 
Estrategia de diferenciación del producto 
Estrategia de enfoque o nicho 

3 Thompson & Strickland. op. cit 
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Liderazgo en costos 

Se trata de lograr una ventaja duradera en costos sobre los competidores y 
después usar el costo mas bajo para lograr una mayor participación de mercado. 

Diferenciación 

Esta estrategia se emplea cuando las necesidades y preferencias de los 
compradores son diversas para que·las pueda satisfacer un producto estándar. 

Una empresa logra diferenciarse con éxito cuando estudia las necesidades y 
preferencias de los consumidores e incluye estas en los productos que 
comercializará logrando una ventaja comparativa. 

Enfoque 
Esta estrategia consiste en la selección de un nicho de mercado donde los 

.consumidores tienen preferencias especificas y exijan al producto atributos únicos 

Unificación del esfuerzo de formulación de una estrategia. 

El plan estratégico de una organización es un conjunto de estrategias ideadas por 
distintos gerentes en diferentes niveles de la jerarquía de la organización. Los. 
objetivos y estrategias unificados no surgen de un proceso sin dirección en el cual 
los directivos de cada nivel establecen objetivos y crean estrategias de manera 
independiente. 

3.12 OBJETIVOS Y METAS. 

El establecimiento de objetivos convierte a la misión y a la dirección en resultados 
de conducta planeados. Los objetivos representan un compromiso gerencial para 
producir resultados específicos en un tiempo especifico. Éstos definen cuánto, de 
qué tipo de conducta y cuándo. Ellos se enfocan hacia lo que se quiere lograr. 

Para que los objetivos de resultados tengan valor como herramienta gerencial 
deben formularse en términos cuantificables. y deben contener un tiempo límite 
de realización. Esto sustituye las acciones sin dirección y confusas sobre lo que 
se quiere lograr por una toma de dicisiones estratégicas . con sentido, y 
porporciona un conjunto de marcas fijas para evaluar el resultado de la 
organización. 

Tipos de Objetivos que deben establecerse: 
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A) Objetivos de resultado financiero.- Es una obligación lograr un resultado 
financiero aceptable; de Jo contrario la supervivencia de la organización se verá 
amenazada. 

B) Objetivos de resultado estratégico.- Es esencial lograr un resultado estratégico 
aceptable para conservar y mejorar la posición en el mercado a largo plazo de la 
compañia. 

Una organización necesita tener objetivos a corto y largo plazo. Los objetivos a 
largo plazo tienen dos propósitos. Primero, establecer metas de resultados para 
cinco años o más presenta el problema de qué acciones emprender ahora para 
lograr después el resultado a largo plazo. 

Los objetivos a corto plazo definen los resultados que se lograrán inmediatamente 
a corto plazo. Indican la velocidad con la cual la dirección quiere que avance la 
organización y también el nivel de resultado que se quiere lograr en Jos próximos 
dos o tres periodos. 

Los objetivos deben cumplir con el criterio de ser desafiantes' pero factibles. 
Cumplir con éste criterio implica establecer objetivos tomando en cuenta varios 
aspectos "internos/externos" importantes. 

• ¿Qué niveles de resultados son los que las condiciones industriales y 
competitivas realmente permitirán? 

• ¿Qué resultados se necesitan para que la organización participe con éxito? 
• ¿De qué resultado es capaz la organización cuando se le impulsa? 

Es necesario contar con objetivos en todos Jos niveles directivos de una 
organización, con el fin de que' lleguen a cada área funcional y departamento 
dentro de la estructura de unidades negocio y líneas de productos. Sólo cuando 
todos los directivos, desde el presidente del consejo hasta el directivo de nivel 
más bajo, sean responsables en lograr resultados específicos en sus unidades, se 
podrá considerar que el proceso de establecer objetivos está suficientemente 
terminado para asegurar que toda la organización se dirija por el camino elegido y 
que cada parte de la organización sepa qué necesita lograr. 

3.13 ASPECTOS DE IMPLEMENTACION 

Los aspectos de implementación de la estrategia tienen que ver con el conjunto 
de tareas y actividades para poner en práctica la estrategia y lograr que la 
dirección se mueva en la dirección deseada. 
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La implementación de la estrategia implica convertir el plan estratégico en 
acciones y después en resultados. La implantación tiene éxito si la organización 
logra sus objetivos estratégicos y los niveles planeados de rendimiento financiero. 

Las tareas principales en la implementación son: 

• Desarrollo de una organización capaz de llevar a cabo la estrategia 

• Establecer un presupuesto de apoyo a la estrategia 

• Instalar sistemas administrativos (Políticas, procedimientos, sistemas de 

información, etc.) 

• Diseñar recompensas e incentivos 

• Moldear la cultura corporativa 

• Ejercer un liderazgo estratégico. 

3.14 ESTUDIOS PREVIOS REQUERIDOS EN LA EVALUACIÓN FINANCIERA Y 

ECONÓMICA SOCIAL DE PROYECTOS. 

1. Verificar que existe un mercado potencial insatisfecho y que es viable, desde el 
punto de vista operativo, introducir en ese mercado el producto objeto de 
estudio. .,, 

2. Demostrar que tecnológicamente es posible producirlo, una vez que se verificó 
que no existe impedimento alguno en el abasto de todos los insumas 
necesarios para su producción. 

3. Demostrar que es económicamente rentable llevar a cabo su realización. 

Estudio de Mercado. 

Consiste básicamente en la determinación y cuantificación de la demanda y la 
oferta. el análists de los precios y el estudio de la comercialización. Aunque la 
cuantificación de la oferta y la demanda pueda obtenerse fácilmente de fuentes de 
información secundarias en algunos productos, siempre es recomendable la 
investigación de fuentes primarias. 

Se deben analizar fuentes de ingresos, porcentaje en canales de venta de 
acuerdo al flujo de capital y de efectivo de la empresa. 
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El investigador del mercado, al final del estudio podrá "Sentir" el riesgo que se 
corre a la posibilidad de éxito que habrá con la venta de un nuevo producto o con 
la existencia de un nuevo competidor en el mercado. 

Etapas del estudio de mercado. 

• Análisis Histórico.- Reunir información estadística para proyectar esa situación 
a futuro. 

• Análisis de la situación vigente. 
• Análisis de la situación proyectada. 

Estudio Técnico. 

Tiene como objetivos: 

• Verificar la posibilidad técnica de fabricación del producto. 
• Determinar el tamaño y localización óptima de los equipos, instalaciones y 

organización de requeridos para la producción. 

Esta parte se puede a su vez dividirse en cuatro partes: 

1. Determinación del tamaño óptimo de la planta. 
2. Determinación de la localización óptima de la planta. 
3. Ingeniería de proyecto. 
4. Análisis administrativo. 

Estudio Económico. 

Su objetivo es ordenar y sistematizar la información de carácter monetario que 
proporcionan las etapas anteriores y elaborar los cuadros analíticos que sirven de 
base para la evaluación económica. 

Comienza con la determinación de costos totales y de la inversión inicial, son los 
estudios de ingeniería, ya que tanto los costos como la investigación iniCial 
dependen de la tecnología seleccionada. Continúa con la determinación de la 
depreciación y amortización de toda inversión inicial. 

Otro de sus puntos importantes es el cálculo del capital de trabajo. Determinación 
de la tasa de rendimiento aceptable y el cálculo de los flujos netos de efectivo. 
Ambos, tasa y flujos, se calculan con y sin financiamiento. Los flujos provienen del 
estado de resultados proyectados para el horizonte de tiempo seleccionado. 
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Cuando se haba de financiamiento es necesario mostrar cómo funciona y cómo se 
aplica en el estado de resultados, pues modifica los flujos netos de efectivo. En 

· esta forma se selecciona un plan de financiamiento, el más complicado, y se 
muestra su cálculo tanto en la forma de pagar intereses como en el pago inicial. 

También es interesante incluir el llamado punto de equilibrio, que es un punto de 
referencia importante para una empresa productiva, pues es la determinación del 
nivel de producción en el que los costos totales igualan a los ingresos totales. 
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MODELO PROGRAMÁTICO DEL PROCESO DE INVERSIÓN 

ETAPAS t'ASES I>E FINALII>AI> CONTENII>O RESULTAI>O NIVEL I>E TIPO I>E ESTUI>IOS 
I>F:SARROLLO ' ESTUI>IOS 

p Identificación Detectar necesidades y Diagnóstico pronóstico e L~s estrategias y Gran visión. -Regional 
R recursos para buscar su imagen objetivo. lineamientos de - Sectorial 
E satisfacción y acción. - Programa de 

aprovechamiento eficiente inversión 
1 - Plan maestro 
N Fonnulación y Generar y seleccionar Análisis y evaluación de La opción óptima y - Perfil -Mercado 
V evaluación opciones y detenninar la opciones su viabilidad técnica, - Prefactibilidad -Técnico 
E más eficiente para econórn ica y - Factibilidad -Tecnológico 
R srttisfaccr una necesidad financiera. - Financiero 
S específica o aprovechar un - Evaluación 
1 recurso -Organización 
o Ingeniería del Contar con los elementos Desarrollo de la ingeniería Memorias de cálculo, - Proyecto - Ingeniería básica 
N Proyecto de diseño. construcción y básica y de detalle. diseño, especificacio- definitivo de - lngenierla de detalle 

especificaciones necesarios nes y planos ingenierla. 
Decisión Gestión de Definir el tipo de agru- Negociaciones jurldicas, La capacidad jurídica - Asesorla. - Financiero 

recursos pación social, formali- financieras y laborales y los recursos - Jurldico 
zarla y obtener los requeridos por la - Laboral 
recursos. inversión. 

Inversión Ejecución y Disponer de los recursos Programas de construcción, La infraestructura - Plan de Programa: 
puesta en humanos, fisicos y instalación y montaje 11sica, laboral y ejecución. - Construcción, 
marcha financieros reclutamiento, selección y directiva; y ajustes instalación y montaje 

fonnación de recursos de maquinaria y ... -Adquisiciones for-
humanos. Pruebas de equipo. mación de rec. Hum. 
maquinaria y equipo. - Financieros 

- Puesta en marcha 
Recuperació Operación y Generar eficientemente Planeación. organización, La producción de - Optimización. - Eficiencia de proceso 
n dirección beneficios económicos y dirección, evaluación y satisfactorcs eficaces. - Aseguramiento de 

sociales control. calidad 
- Sistem. Y Proc. 
- Planeaci. Finac. 
- Mercadotecnia 
- Planc. Estrate. 
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FUENTES DE FINANCIAMIENTO 

Corto Plazo: 

El financiamiento a corto plazo son los adeudos que vencen al cabo de 
un año o menos los cuales son empleados para satisfacer necesidades 
de financiamiento del ciclo de operación de la empresa las cuales se 
pueden clasificar de tres maneras: 

a) Necesidades Temporales 

b) Necesidades Crecientes 

e) Necesidades Permanentes 

a) Necesidades Temporales: 

Existen tres tipos de situaciones temporales que pueden ocasionar 
necesidades de financiamiento a corto plazo. estas son: 

• Temporalidad de la demanda.- La demanda se concentra en un 
periodo particular. relativamente corto. 

• Temporalidad de la Oferta.- Ocurre cuanao la materia pnma sólo 
puede ser adquirida durante un periodo de tiempo limitado. 

• Temporalidad tanto de /a oferta como de /a demanda.- Puede ocurrir 
simultáneamente. como el negocio de los árooles de navidad. 

b) Necesidades Permanentes: 

Se presentan cuando de manera constante se requiere de financiar 
más a los activos (cuenras por cobrar e inventarios) de lo qüe la 
empresa recibe vio proveedores o gastos acumulados. 

Los factores que pueden afectar o que hacen que se presente las 
necesidades permanentes son los sigurentes: 

• Mayor duración del perrodo de fabrrcación en comparación con el 
tiempo en que permanecen disponibles los pasivos espontáneos . 



• Necesidades de mantener una mayor cantidad de inventarlo 
disponible. 

• La venta del producto requ1ere de mós tiempo que el proporcionado 
por los pasivos espontóneos. 

Forma de operar aceptada por los participantes de la industria origina 
que las empresas dispongan de menor financiamiento y a la vez 
requieran de financiar mós inventario y cuentas por cobrar. 

Estas necesidades es conveniente financiarlas con créditos a largo plazo 
o con capital ( al menos una parte ) ya que la empresa no generara lo 
suficiente en le corto plazo poro poder liquidar el préstamo. 

e) Necesidades Crecientes: 

Se presentan cuando existe un incremento en las ventas el cual puede 
ser de dos tipos : 

• Aumento de largo plazo 

• Aumento temporal 

Fuentes Espontáneas 

El financiamiento espontóneo surge de las operaciones normales de lo 
empresa. Las dos fuentes espontóneas de financiamiento a corto plazo 
son las cuentas por pagar y los pasivos acumulados. Ninguna de estas 
fuentes estó garant1zada. las cuentas por pagar aumentan conforme 
aumentan las ve[1tas de la compañía dado el incremento de las 
compras requendas para producir a niveles mós altos. Asimismo los 
pasivos acumulados se incrementan conforme los salarios e impuestos 
suban como resultado de los reauenm1entos mayores de mano de obra 
y el aumento en los impuestos sobre las mayores utilidades de la 
empresa. 

Cuentas por Pagar 

Es la fuente principal de. financiamiento a corto plazo. sin garantía para 
las organizac1ones de negoc1os. D1chos cuentas resultan de 
transacciones en las cuales se adquiere mercancía sin la entrega de 
n1ngun otro documento que acredite que el comprador se 
comprometa a pagar lo adecuado. éste al aceptar la mercancía 
conviene en pagar al proveedor la cant1dad acordada en los términos 
de venta. Las condiciones de crédito son establecidas en la factura. 



Condiciones de Crédito 

Los condiciones de crédito del proveedor especifican el periodo de 
crédito, el monto del descuento por pronto pago (de haberlo), el 
periodo para el descuento por pronto pago, cada uno de estos 
aspectos se especifican en expresiones como: 

2/l O neto 30 FM que sientan que la duración del crédito son de 30 días 
que el periodo in1cia el fin de mes y que hay 2% de descuento s1 se 
paga la factura en los primero 1 O días del inicio del crédito. 

Los condiciones del crédito son: 

• Periodo de crédito 
• Descuento por pronto pago 
• Penado de descuento por pronto pago 
• lnioación del periodo de crédito 

Análisis de las condiciones del crédito 

Si una compañía extiende condiciones de crédito que incluyen 
descuentos por pronto pago se tiene dos opc1ones. 

Aceptar dicho descuento, la empresa que elijo esto opción deberá 
realizar el pago el últ1mo día del plazo. 

Renuncia al descuento por pronto pago 

Ex1ste un costo por renunciar al descuento por pronto pago. el cual 
consiste en uno toso de interés que debe pagarse o fin de demorar el 
pago de uno cuento pendiente por un número od1cionol de días. 

Pasivos acumulables 

Lo segundo fuente espontáneo de financiam1ento o corto plazo. de que 
dispone uno empresa son los pasivos acumulables. Los cuales. son 
adeudos por servicios recibidos que todavía no han sido pagados. Los 
pasivos acumulables más comunes. son los sueldo y salarios, los 
1mpuestos. debido o que estos últimos son pagos realizados al Gobierno 
no pueden ser acumulados de manera utilizable. Lo acumulac1ón de 
salarios se puede manipular hasta cierto punto, ésto se compone al 
demorar los pagos de tal suerte que la empresa recibe un préstamo 
libre de interés de sus empleados, los cuales no reciben el pago por sus 
servicios hasta un !1empo después de haber terminado el trabajo 
encomendado. 



FUENTES BANCARIAS . 

Fuentes bancarias sin garantía real: 

El tipo principal de préstamo bancario a las empresas es el préstamo a 
corto plazo a u lo liquidable, el objetivo de esta clase de préstamo es el 
de financiar la necesidades estacionales de una empresa. durante los 
periodos que éstas experimentan cuenlas por cobrar o inventarios 
acumulados a medida que tales cuentas o inventarios son convertidos 
en efectivo se genera de manera automática los fondos requeridos 
paro cubrir eslos préslamos. El uso o que se destina el dinero prestado 
proporciono el mecanismo por el cual se liquida dicho préstc:i"r'ño los 
bancos suelen conceder fondos o corto plazo sin garantía de tres 
maneras básicas: 

• Documentos de crédito 
• Líneas de Créd1to 
• Conlrotos de crédito revolventes 

Préstamos Quirografários 

Los préstamos quirografarios conocidos también como préstamos 
directos son aquellos financiamientos que se otorgan a personas físicas 
o morales de comprobada calidad crediticia sin que exista una 
garantía real y se establecen con sólo lo f1rma del acreditado o la 
concurrencia de una aval que garont1ce lo operación. 

Los préstamos quirografarios tiene el propósito de satisfacer la 
necesidades de efectivo. es decir proporcionan liquidez inmediata para 
cubrir gastos imprevistos o necesidades eventuales de carácter 
transitoriO. 

Descuentos de·oocumentos 

El descuento es una operación de crédito mediante la cual una 
persono física o moral transmlle en propiedad a una institución bancaria 
títulos de crédito aceptados por un girador o suscriptor (letras de 
cambio o Pagarés) no vencidos provenientes de operaciones 
outent1cas. onginados en ventas de bienes o prestación de serv1oos 
reales. 

,. 



T1ene el propósito de cubrir necesidades de efectivo de las empresas 
dedicados o lo producción. distribución y servicios. 

Se efectúo mediante el anticipo del valar de sus ventas documentadas. 
permitiendo recuperar de forma 1nmediata los fondos invertidos en los 
documentos por cobrar. utilizando estas recursos en otros activos de 
naturaleza circulante propiciando una mayor productividad. 

Factoraje 

El factoraje financiero es la act1vidad en lo que una empresa de 
factoraje adquiere mediante contrato con sus cl1entes lo cuentos por 
cobrar vigentes a su favor derivadas de las ventas de bienes y/o lo 
prestación de servicios. 

Tiene el propósito de fortalecer el capital de trabajo del cedente 
mediante lo conversión de sus ventas a crédito tonto nocionales como 
extranjeras en liquidez inmediata. 

El factoraje es una fuente de liquidez que no incluye movimientos de 
pasivos de los empresas por lo que la estructuro financiera no 
incrementa su opolancomiento al utilizar este instrumento. 

El factoraje puede manejarse es los siguientes modalidades: 

Con recurso: 

• Cobranza directa.- La institución de factoraje efectúo lo cobranza de 
las cuentos por cobrar directamente con el obligado. 

• Cobranza Delegado.- Lo función de ejercer lo cobranza se delega al 
cedente a través de un mandato. 

En el factoraje con recurso el cedente mantiene la obligación solidaria 
de la cuento por cobrar. en el toctoraje sin recurso la institución de 
factora¡e asume el r1esgo ae no pago por parte del obligado. 

Crédito en cuenta corriente para servicio de caja 

Es el finanCiamiento revolvente que se otorgo o una persono física o 
moral proporcionándole fondos que por horas- pudiera requerir su 
cuento de cheques. 



ó 

Tiene el propósito de cubrir emergencias que se presentar: en el manejo 
diario de la tesorerias. Evita devoluciones de cheques que repercutan 
en la malo imagen del cliente y el costo adicional por penos o 
sanciones que se haga acreedor. 

Debido al carácter del uso eventual debe fijarse el plazo max1mo de 
dos días hábiles. 

Préstamo de Habilitación o Avío 

Este préstamo es el instrumento específico y adecuado para fina'ncior 
los inventarios y gastos directos de explotación fortaleciendo el ocio 
product1vo de las empresas dedicadas a la industria de la agricultura y· 
ganadería. 

Tiene el propósito de satisfacer las necesidades de financiamiento que 
tenga la empresa para adquirir: 

• Materias primas y materiales 

• Semillas para siembra 

• Ganado de engorda 

• Pago de forrajes 

• Salarios 

• Gastos directos de exploración (indispensables para los fines de la 
emoresa. 

Existen cuatro tipos de créditos de avío que son: 

• Agrícola 

• Ganadero 

• Industrial 

• Empresas de servicio 

Debido a que tienen como destino específico el financiamiento de los 
ciclos product1vos de las empresas. el plazo y las amortizaciones deben 
de adecuarse a la generación de fondos. 



Se conceden a plazo no mayor de un año fijóndase pago mensuales a 
partir de que la empresa empiece a generar recursos. segun 
proyecciones, con el fin de comprobar la generación y capacidad del 
pago así como evitar concentrar amortizaciones en los ultimas meses. 

Estos préstamos deben quedar garantrzados con la materias primas y o 
materiales adquiridos así ~omo con las frutos. productos y artefactos 
que se obtengan con el crédito aunque estos sean futuros o pendientes. 

Ademós de las garantías especificas pueden pactarse como garantías 
adicionales prenda sobre maquinafla y/o equipo sobre inmuebles. 

Líneas de Servicio 

Son las lineas qu·e se asrgnan para atender a las empresas en la 
negociación de los instrumentos tradicionales. el cobro inmediato y la 
compra de giros srmples. 

Proporcionan liqurdez mediante la negociación en firme de los 
documentos que reciben. cuyo origen sea la compra-venta de 
mercancías usa servicios o transferencia de fondos. 

Fuentes Bursátiles a Corto Plazo. 

Papel Comercial 

Es un instrumento bursótil de corto plazo para frnanciar requerimientos 
· de capital de trabajo. que esró catalogado como un crédito directo 

por ser meramente quirografario. 

El papel comercial cubre bósrcomente necesidades de financiamiento 
de capital de trabajo y puede utilrzarse como un crédito puente. 

El papel comercial se clasifica en: 

• Avalado: Cuando esto garanttzado por el aval de una institución de 
crédito. 

• Afianzado: Garantizado por una afianzadora. 

• lndizado al tipo ae cambro. 

Puede darse en cualquiera de las tres modalidades anteriores. pero su 
valor nominal se ajustara conforme al tipo de cambio del dólar. siempre 
y cuando la empresa genere dólares. 



El plazo puede ser desde 28 hasta 90 dios renovables hasta por 360 
dios. 
La amortización de cada emisión se efectúa a valor nominal mediante 
una sola exhibición el dio de su vencimiento. 
No se pueden hacer pagos anticipados. sin embargo la empresa puede 
optar por comprar su propio papel. 

FINANCIAMIENTO A LAS EXPORTACIONES DE CORTO PLAZO 

Pre-exportación. 

Instrumento mediante el cual se obtiene financiamiento para Capital de 
Trabajo en las etapas de producción. acopio y existencias de bienes 
terminados cuyo destino final sean los mercados internacionales. 

Beneficiarios: (Sujetos de crédito) 
Exportadores directos e indirectos. 

Moneda: 
Dólares Americanos. 

Porcentaje de Financiamiento: 

Plazo: 

Hasta el l OO'fo del valor facturo del penúltimo o último mes 
pedidos o contratos en firme. 

180 Días. 

Amortizaciones: 
Una sola de capital e'intereses al vencimiento. 

Tasa: 
Libor + Spreod + WHT 

Documentos Soportes: 

• Relación de facturas o pedidos en dólares. 
• Pagarés. 
• Carta Compromrso del cliente manifestando que dicha 

documentación no sera presentada con otra institución para 
obtener financiamiento. 



Financiamiento a Ventas 

Instrumento mediante el cual se obtiene financiamiento para descontar 
la cartera a plazo cuyo destino final son los mercados internacionales. 

Sujetos de Crédito: 
Exportadores directos o ind1rectos. 

Porcentaje de financiamiento: 
Hasta el l 00% del valor factura del penúltimo o último mes. 

Plazo: 
Hasta 360 dios. 

Amortizaciones: 
Una sola de capital e intereses al vencimiento. 

Tasa: 
Libar+ Spread + WHT 

Documentos Soportes: 

• Relación de facturas o pedidos en dólares. 
• Pagarés. 
• Corto Comprom1so del cliente manifestando que dicha 

documentación no será presentado con otra institución poro 
obtener financiamiento. 

Descuento Letra de Cambio 

Instrumento mediante el cual se obtiene finanCiamiento sin tener y/o 
afectar Linea de Crédito. mediante el descuento de lo Letra de Cambio 
o Pagaré aceptados por el 1mportodor y que amparan ventas de 
exportador a plazo. 

Porcentaje de Financiamiento: 
Hasta el l 00% de la Letra de Cambio. 

Plazo: 
Hasta la vigencia de lo Letra de Cambio. 

Amortizaciones: 

Intereses por anticipado 
Tasa Libar + Spread 
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FINANCIAMIENTO A LAS IMPORTACIONES DE CORTO PLAZO. 

Líneas Comerciales. 

Instrumento mediante el cual se obtiene financiamiento para la 
adquisición de insumas. refacciones o bienes de consumo procedentes 
del extranjero. 

Sujeto de Crédito: 

Importadores. 

Seguros de Eximbank . 

. Instrumento mediante el cual se obtiene financiamiento por la 
adquisición de insumas y partes. refa'cciones. componentes. bienes 
intermedios.. de consumo duradero y productos agropecuarios 
procedentes de los Estados Unidos con un grado de integración (GIA) 
del 50% mínimo. 

Porcentaje de Financiamiento: 
Hasta el 100% valor factura mínimo 100.000 dólares. 

Plazo: 
Hasta 180 dios y hasta 360 dios para productos agropecuar1os. 

Amortización: . 

Tasa: 

Una sola de capital e intereses al vencimiento para plazos de 180 
dios y pago de intereses semestrales y caoital al vencimiento para 
plazos de 360 dios. 

Libar + Spread 

Descuento de letra de Cambio. 

Instrumento o través del cual se obtiene financiamiento. mediante el 
descuento de la letra de cambio o pagaré aceptados por el 
importador mexicano y que amparen sus adquisiciones de importación 
a plazos. 
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Commodity Credit Corporation ( C.C.C.) 
Export Credit Corporation ( E. D. C.) 

Instrumento mediante el cual se obtiene financiamiento para la 
adquisición de productos básicos procedentes de los Estados Unidos y 
registrados ante la C.C.C.. así como de Canadá registrados ante la 
E.D.C. 

Sujetos de Crédito: 
Importadores de productos Estadounidenses y Canadienses. 

Moneda: 
USA 

Porcentaje de Financiamiento: 
Hasta el 100% del costo de la mercancía. 

Plazo: 
Hasta 2 años para C.C.C. y 1 año poro E.D.C. 

Taso: 

Libor + Spread 

FINANCIAMIENTO NO BANCARIO A LARGO PLAZO 

El finonciom1ento se constituirá o un plazo mayor a un año es paro 
inversiones y proyectos de mayor t1empo como pueqe ser compra de 
maqu1naria y equipo por e¡emplo. 

¿ Cuales son los fuentes de financiamiento internos o largo plazo? 

Lo totalmente intrínsecas son la retenoón o capitalización de utilidades 
paro capital de trabaio.ahora bien existen otras fuentes las cuales son 
externas estas son: venta de deuda (Papel Comercial) o venta de 
acciones (ya sean preferentes o comunes). 

El financiamiento externo puede conseguirse por medio de la oferto 
público o colocaciones privados. otra forma de financiarse es por 
medio de capital de riesgo. yo sea que el capital de riesgo es la 
aportación de recursos a la empresa por medio de :ntermediarios 
financieros garantizadas por acciones. 
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Como se hablo anteriormente la colocación de acciones es una 
importante fuente pero hoy que señalar que esta se hace a través de 
un intermediario financiero quien cobra por esas colocaciones. 

Características de la deuda a Largo Plazo 

• Como se dijo anteriormente la deuda debe de ser mayor a un año 
por lo general esta deuda va de cinco a veinte años. 

• La empresa debe mantener registros contables en forma satisfactoria 
y de acuerdo a principios contables generalmente aceptados. 

• Presentación de estados financieros auditados. 

• Pagos de pasivos e impuestos en su tiempo. 

• Que la empresa se encuentre en operación. 

Además de estas características pueden existir cláusulas restrictivas 
estas son: 

• Mantener un monto de capital de trabajo neto determinado. 

• Prohibición de ventas por cobrar. 

• Restricciones sobre act1vos fijos. 

• Restricciones a fusiones y concesiones. 

• No aumento a ciertos miembros de la empresa. 

• Estancia a empleados claves 

• Limitac1ones en pagos de dividendos. 

Otra forma de financiamiento es el arrendamiento ya que arrendatario 
proporciona el uso de un b1en mueble o inmueble a cambio del pago 
de una renta. 

Lo anterior implica que la empresa no hace un gran desembolso. 

A largo plazo también se pueden emitir papeles comerciales como los 
ewsboner, lo cual da a algunas empresas visión internacional. 



PRESTAMOS BANCARIOS A LARGO PLAZO 

Préstamos Refaccionarios 

Consiste en un financiamiento destinado a fortalecer los activos fijos. Se 
utiliza para la reposición adqursición o sustitución de maquinaria. 
también pueden destinarse para la consolidación de prestamos siempre 
y cuando esos no tengan una antigüedad mayor o un año y sean el 
resultado de adquisiciones finonciobles con préstamos refoccionarios. 

Préstamos Hipotecarios 

Son préstamos que pueden utilizar poro cubrrr necesidades financieras o 
largo plazo de diverso índole de los empresas dedicados o lo 
transformación de bienes tiene el propósito de cubrir necesidades de 
adquisición de activo fijo como maquinaria y obras de ampliación de lo 
unidad industrial. 

Otro propósito es la adquisición de inventarios y materiales, pago de 
salarios y gastos directos de explotocrón indispensables paro el fomento 
del negocio industrial dentro de un crclo de producción. 

Este tipo de préstamo se otorgo por lo naturaleza y diversidad de lo 
necesidades de lo empresa que busco el financiamiento no puedan 
quedar satisfechas con crédrto avío o refoccionario. 
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JUSTIFICACION DEL 

PROYECTO DE 
, 

INVERSION 



JUSTllfiCACKÓN DEL PROYECTO 

La justificación del proyecto es referente a la interpretación de los 

factores que intervienen en el ámbito macroeconómico en el que se 

desarrolla el proyecto, que nos permiten medir la viabilidad del mismo. 

Se ilustra el impacto, efectos sociales y económicos de un proyecto de 

inversión para la comunidad en donde se instale. 

Se observan una serie de indicadores para la evaluación 

socioeconómica de un proyecto de inversión, considerando aspectos de 

empleo, productividad, desarrollo regional y comercio exterior entre otros. 

Comprobar las ventajas de los proyectos de inversión como 

promotores del desarrollo social y económico de México. 

Para ello tomamos como punto de partida pronósticos de la economía 

nacional e internacional (debido a la dependencia económica e inestabilidad 

del país, que se ve afectada acontecimientos ajenos al mismo), como los 

siguientes: 

PIB 

Durante el segundo trimestre se confirma la solidez del crecimiento 

económico, el alza anual del producto interno bruto (PIB) de 8.8%, es mucho 

mayor al esperado por el promedio de los analistas (5.5 %). Con este 

resultado la meta del aumento del PIB en el año será superada. 



INFLACIÓN Y TIPO DE CAMBIO 

La inflación de los primeros siete meses se ubica en 9.7%, la previsión 
según fuentes de BANAMEX apunta a que cierre el año en 17%. Se 
considera el efecto estacional de los gastos en educación (principalmente 
colegiaturas) y hacia fin de año ajustes en los salarios y precios de bienes 
públicos y de algunos básicos. Como resultado de la baja se la inflación y 
del ingreso de capitales, las tasas de interés mantendrán una trayectoria 
descendente, aunque a menor ritmo debido a las necesidades de recursos 
financieros del sector público para fondear el déficit de la segunda mitad del 
año, debido principalmente al costo de la reforma a la seguridad social. En 
tanto, el tipo de cambio observa marcada estabilidad, con tendencia a 
apreciarse ante el influjo de recursos externos. 

FINANZAS PÚBLICAS 

En el primer semestre, la disciplina se manifiesta en una postcton 
superavitaria de 18.3 miles de millones de pesos (mmp), 32 % menor en 
términos reales al mismo lapso del año anterior. Como proporción del PIB 
anual estimado representa el 0.6% en línea con lo que anticipamos. Los 
egresos que excluyen el servicio financiero aumentan 12% real, en tanto 
que los ingresos totales suben sólo 4.5% parte de la presión del gasto 
primario se compensa con la disminución del costo financiero. A partir del 
segundo semestre, y en las décadas, se deben erogar recursos para el 
sistema de pensiones. 

Por su parte, disminuye la deuda neta del sector público (sin incluir la 
del Banco de México), tanto externa como interna, en 5.5 miles de millones 
de dólares (mmd) y 1.2 miles de millones de pesos, respectivamente. con 
ello, se ubica como porcentaje del PIB en 27.3% nivel similar al del tercer 
trimestre de 1994. 
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SECTOR EXTERNO 

El ambiente de liquidez internacional se mantiene favorable. Ello ha 
provocado las fuertes entradas de capital a nuestro país, con perspectivas 
de que continúen en los próximos meses. Hasta ahora la estrategia de las 
autoridades para evitar que· estos influjos generen distorsiones, ha sido la 
reexportación de la mayor parte de ellos (a través de acumulación de 
reservas y amortización de deuda externa). Ello ha evitado que el déficit en 
cuenta corriente externo sea mayor. Una menor esterilización en el futuro 
puede implicar un deterioro más rápido de las cuentas externas; por el 
contrario, si es mayor resulta en un costo cuasifiscal. ·El déficit de la cuenta 
corriente para el año se estima en 5.8 miles de millones de dólares. 

.• 
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INFLl~CION 

La inflación de los primeros siete meses se ubica en 9. 7%, previsión que 
apunta a que cierre el año en 17%. Se debe a que co(lsidera el efecto estacional 
de los gastos en educación (principalmente colegiaturas) y hacia fin de año ajustes 
en salarios y precios de bienes públicos y de algunos básicos. Es posible 
mantener un ritmo de descenso importante en 1998, para alcanzar un nivel 
cercano a 12%. 

MES 1991 
ENERO 68.87 
FEBRERO 70.07 
MARZO 7107 
ABRJL 71.81 
MAYO 72 52 
JUNIO 73.28 
JULIO 73.92 
AGOSTO 74.44 
SEPT. 75.18 
OCnJBRE 76 06 
NOV. 77.94 
DIC. 79 78 
PRO~lEDIO 73.75 

INDICE NACIONAL DE PRECIOS AL CONSUMIDOR 
( 1994 = 1 00) 

1992 1993 1994 1995 1996 1997 
81.23 90 42 97.20 107.14 162.55 205.54 
82.19 91.16 97.70 111 68 166.35 209.00 
83 03 9169 98.20 118 27 170.01 21160 
83 77 92.22 98.69 127.69 174.85 213.88 
84.32 92.75 99.16 133 03 178.03 215.83 
84 89 93.27 99.66 137.25 198.93 217.75 
85.43 93.72 10010 140.05 183.50 219.65 
85.95 94.22 100.57 142.37 185.94 221 60 
86 70 94 92 10128 145.32 188.92 224.36 
87.32 95.30 1 o 1.81 148.31 191.27 226 15 
88 05 95 73 102 36 151 96 194 17 228.68 
89.30 96 45 103.26 156.92 200.39 23189 
85 18 93 49 10000 135 00 181.41 218.83 

1998 
236.93 
241.08 
243.90 
246.19 
248.15 
251 08 
253.50 
255.94 
260.09 
263.82 
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INDICE NACIONAL DE PRECIOS AL CONSUMIDOR 
(PORCENTAJE DE VARIACIÓN ANUAL) 

MES I996 I997 I998 
ENERO 51.7I 26.45 I5.27 
FEBRERO 48.95 25.64 I5.35 
MARZO 43.75 24.46 I5.27 -

ABRIL 36.93 22.33 I5.IO 
MAYO 33.83 21.23 I4.97 
JUNIO 31.82 20.35 15.31 
JULIO 31.02 19.70 15.4I 
AGOSTO 30.60 19.18 15.50 
SEPTIEMBRE 30.00 18.76 I5.92 
OCTUBRE 28.97 18.24 . I6.65 
NOVIEMBRE 27.77 17.77 
DICIEMBRE 27.70 I5.72 
PROMEDIO 35.26 20.82 . 

INDICE NACIONAL DE PRECIOS AL CONSUMIDOR 
(PORCENTAJE DE VARIACIÓN MENSUAL) 

MES I996 1997 I998 
ENERO 3.59 2.57 2.I8 
FEBRERO 2.34 1.68 l. 75 
MARZO 2.20 1.24 I.I7 
ABRIL 2 84 1.08 0.94 
MAYO 1.82 0.9I o 80 
JUNIO 1.63 0.89 1.18 
JULIO I.42 0.87 0.96 
AGOSTO 1.33 0.89 0.96 
SEPTIEMBRE 1.60 1.25 1.62 
OCTUBRE 1.25 0.80 1.43 
NOVIEMBRE I 52 1.12 
DICIEMBRE 3.20 I 40 
PROMEDIO 2 06 I 23 

·.• 

5 



Como resultado de la baja de inflación y del ingreso de capitales, las tasas 
de interés mantendrán una trayectoria descendente, aunque a menor ritmo debido 
a la necesidad de recursos financieros del sector público para fondear el déficit de 
la segunda mitad del año, debido principalmente al costo de la ·reforma a la 
seguridad social. 

AÑO 

1991 
1992 
1993 
1994 
1995 
1996 
1997 

TASAS ANUALES DE INTERÉS PASIVAS 
(PROMEDIO ANUAL) 

r ¡:: T E S CP.P. TIIP 
28 DIAS 1 90 DÍAS 

19.28 19.82 22.56 ----
15 62 15.89 18.78 ----
15.00 15.49 18.56 18.29 
14 1 o 14.62 15.50 17.84 
48 44 48.24 45.12 54.05 
31.39 32.91 30.71 33.70 
18.80 21 26 19.12 2182 

TIIE 

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

55.21 
33 61 
2191 
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TASAS ANUALES DE INTERÉS PASIVAS 
(PROMEDIO MENSUAL) 

MESES CETES 28 DIAS TIIE 
1997 19 80 21.26 
SEPT 18.02 20.23 
OCT 17.92 19.70 
NOV 20 16 22.17 
DIC 18 85 20.48 
1998 

ENERO 17.95 19.37 
FEB 18.74. 19.63 

MARZO 19.85 20.76 
ABRIL 19.03 19.47 
MAYO 17.91 18.85 
JUNIO 19.50 20.99 
JULIO 20 08 21.82 

AGOSTO 22 64 . 25.22 
SEPT 40.80 
OCT 34.97 

ANALISIS ECONOMICO 

EFECTO EXPANSIVO 
EN EL SISTEMA FINANCIERO 
NACIONAL, POR LOS 
INCREMENTOS DEL "CORTO" 
EN EL MERCADO DE DINERO 

Por cada 20 millones de 
pesos, se observa un alza de 
6. 7 puntos porcentuales en las 
principales tasas de interés. 

La disminución de 
liquidez, acumuló un faltante de 
55,000 millones de pesos al 
mercado de dinero y un alza en 
tasas de interés reales de 
hasta el12.03%. 

41.90 
37.22 

TIIP CP.P. 
19.14 21.82 
20.03 17.18 
19.38 16.56 
21.82 17.74 
20.41 17.79 

16.98 19.47 
17 03 20.61 
17.37 21.71 
17.66 20.41 
16.85 20.17 
17.24 21.10 
17.75 21.75 
19.05 25.33 
27.54 27.54 
37.49 29.28 

CCP 
21.91 
18.12 
17.36 
18.63 
18.87 

19.74 
20.52 
21.69 
20.55 
19.90 
21.47 
21.88 
25.78 
31 43 
29.57 

7 



-TJPO:DE--CAMB10 

El tipo de cambio observa marcada estabilidad, con tendencia a apreciarse 
ante el influjo de recursos externos; no obstante, se prevén algunos ajustes en lo 
que resta del año para cerrar ligeramente abajo de $8.2 por dólar. Para el próximo 
año se estima un promedio de $8.4. 

TIPOS DE CAMBIO DEL PESO RESPECTO AL DÓLAR 
(COTIZACIONES A LA VENTA AL CIERRE DEL MES, EN PESOS POR 

DÓLAR) 

CONCEPTOS E~l: n:n \1.\R :\BR ~1-\Y Jl;\ JVL AGO SEP OCT SO\" DIC 

PARA SOLVENTAR 
OBLIGACIONES 

EN MONEDA 
EXTRANJERA 

1995 5.7 58 6.8 5.8 6.2 6.3 6.1 6.3 64 7.2 77 7.6 

1996 H 75 7.5 H 74 7.6 7.6 7.5 7.5 7.9 7.9 7.9 

1997 7.8 7K 7.9 7.9 79 80 7.8 78 7.8 8.1 8.2 8.1 

1998 8.4 M_(, 85 85 89 9.0 8.9 10.0 10.1 10.1 
INTERBANCARIA 

1995 6.2 r,_o 6M 6.0 6.1 6.2 6.1 6.3 6.4 7.1 7.5 7.7 

1996 H 7.6 75 H H 76 7.6 76 7.5 8.0 7.9 7.9 

1997 7.8 7'1 7.9 7.9 7.9 79 7.8 7.8 7.8 7.4 8.2 8.1 

1998 85 X 5 8 5 X 5 8.8 'J.O 89 10.0 10.2 10.1 



~,: COMP . .ORTAM iNTO:OE:C.ETES 
ANO CE TE S 

28 OlAS 1 90 OlAS 
1991 19.28 19.82 
1992 15.62 15.89 
1993 15.00 15.49 
1994 14.1 o 14.62 
1995 48.44 48.24 
1996 31.39 32.91 
1997 18.80 21.26 

MESES CEITS 28 DIAS 

1997 19 80 
SEPT 18.02 
OCT 17.92 -' 
NOV 20.16 
DIC 18 85 
1998 

ENERO 17.95 
FEB 18.74 

MARZO 19.85 
ABRIL 19.03 
MAYO 17.91 
JUNIO 19.50 
JULIO 20.08 

AGOSTO 22 64 
SEPT 40.80 
OCT 34 97 
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El mercado de dinero se establece mediante una relación intangible entre 
oferentes y demandantes de fondos a corto plazo. 

Este existe porque ciertos indicadores, empresas, gobiernos e 
intermediarios financieros poseen fondos temporalmente ociosos que desean 
colocar en algún tipo de activo liqUJdo o documentos de ganancia de intereses a 
corto plazo. 

Este es intangible, los oferentes y demandantes de fondos a corto plazo se 
reúnen para realizar transacciones; lo más común es que se pongan en contacto 
directamente los servicios de los grandes bancos de negocios de valores 
gubernamentales o de los bancos centrales. Estos últimos generalmente 
intervienen en los préstamos que se efectúan entre un banco comercial y otro; 
dichos préstamos suelen conocerse como transacciones en fondos federales. 

La mayoría de las transacciones del mercado de dinero monetario radica en 
saber quien esta dispuesto a comprar o vender cierto valor cuando llega el 
momento. 

Los participantes en el mercado son las personas, empresas, los gobiernos 
y los intermediarios f1nanciercis. Los pnmeros participan como compradores y 
vendedores de documentos del mercado de dinero. 

Las empresas, los gobiernos y las instituciones financieras compran y 
venden obligaciones negociables. 

Los documentos más importantes de este mercado de dinero son los bonos 
de tesorería, los bonos de ant1cipo de impuestos, los certificados de tesorería, las 
emisiones de agenc1as federales. los certificados negociables de depósito, el 
papel comercial. las aceptaciones bancanas, los fondos mutuos del mercado y los 
acuerdos de readqu1s1ción 

Un rasgo común a todos es la liqu1dez Su tasa anual de rendimiento refleja 
directamente la "rigidez" de la captación del dmero, es decir, su grado de escasez. 
Las diferencias entre los rend1mientos de los documentos son el resultado de 
diferentes grados de nesgo relacionados con los emisores 

CONCEPTO DE 0/i-E·C::C 

Es un elemento corpóreo universalmente aceptado como medio de pago y 
para intercambiar bienes y servic1os 
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CARACTERÍSTICAS DEL DINERO 

a) Es un elemento corpóreo; 
b) Su aceptación como medio de pago es universal; 
e) Se acepta universalmente para intercambiar bienes y servicios. 

CONCEPTOS DE MERCADO DE DINERO 

"Conjunto de oferentes y demandantes de fondos a plazo hasta de un año, 
representados por instrumentos de captación y colocación de recursos". 

"Aquél que incluye todas las formas de crédito, que tienen un alto grado de 
seguridad y cuyos vencimientos pueden ser hasta de un año". 

"Es el mercado de instrumentos de deuda con vencimiento de un año o 
menos al momento de la emisión". 

CARACTERÍSTICAS DEL MERCADO DE DINERO 

a) Conjunto de oferentes y demandantes de fondos a corto plazo; . · 
b) Representado por instrumentos de captación y colocación de recursos; 
e) Que incluye todas las formas de crédito con vencimiento no mayor de un 
año; 
d) Tienen un alto grado de seguridad. 

INSTRUMENTOS DE CAF'TACIOf\' 

• Depósitos a la vista; 
• Depósitos a plazo no mayor de un año; 
• Aceptaciones bancarias; 
• Emisión de cetes, 
• Pagarés con rendimiento liquidable al venc1miento: 

a 30 días 
a 60 días 
a 90 días 
a 180 días 
a 270 días 
a 360 días 

( 1 mes) 
( 2 meses) 
( 3 meses) 
( 6 meses) 
( 9 meses) 
(12 meses) 

• ·Certificados de depósito a plazo fijo:. 

de 30 a 89 días 
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de 90 a 179 días 
de 180 a 269 días 
de 270 a 359 días 

• Depósitos retirables en días preestablecidos: 

2 días de la semana 
1 día de la semana 
2 días del mes 

INSTRUMENTOS DE COLOCACIÓN 

a) Descuento de documentos comerciales; 
b) Préstamos directos o quirografarios; 
e) Créditos simples o en cuenta corriente; 
d) Préstamos prendarios; etc. 

El descuento de documentos comerciales es una operac10n mediante la 
cual una Institución Nacional de Crédito, anticipa al tenedor de un título de crédito 
su importe o valor, descontando los intereses, calculados por los días que median 
entre la fecha de su vencimiento y la fecha anticipada en que se lleve a efecto la 
operación. 

El descuento es una operac1ón de crédito en la cual el banco adquiere del 
cedente, que preferentemente debe ser cliente de reconocida solvencia moral y 
económica, documentos representados principalmente por letras de cambio o 
pagarés no vencidos, contra anticipo de su valor, provenientes de verdaderas 
operac1ones mercantiles a cargo de terceras personas, a fin de que dicho cedente 
obtenga por parte del banco el valor de los mismos; en esta forma no tendrá que 
esperar el vencimiento de los documentos para cobrarlos. 

Los préstamos directos o quirografarios es el oiorgamiento a una persona 
física o moral. mediante su firma en un pagaré, por parte de una Institución 
Nacional de Créd1to 

El préstamo directo es una operación de crédito por medio de la cual el 
banco entrega cierta cantidad de dinero a una persona denominada "prestatario", 
obligándose ésta mediante la firma de un pagaré a devolverle al banco la cantidad 
rec1bida más los intereses esllpulados. en una fecha determinada. 

Los créditos Simples o en cuenta corriente es una operación mediante la 
cual, el acred1tante se obliga a poner una suma de dinero a favor del acreditado, 
quien se obliga a reslltuirlo. o a cubrirlo oportunamente, pagarle los intereses, 
prestaciones y com1s1ones que se est1pulen al acreditante Institución Nacional de 
Crédito. 
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El crédito simple es la operación que se realiza mediante un contrato en el 
cual, un banco denominado acreditante se obliga a poner una suma de dinero a 
disposición de una persona o sociedad llamada acreditada, para que ésta haga 
uso del mismo en la forma, término y condiciones convenidas, quedando obligado 
el acreditado a restituir al acreditante las sumas de que disponga y a pagar los 
intereses, prestaciones, gastos y comisiones que se estipulen (Art. 291 L. G. T. y 
O. C.). 

Los préstamos prendatarios consisten en una .operación de crédito por 
medio de la cual el banco entrega a una persona llamada "prestatario" cierta 
cantidad de dinero equivalente a un tanto por ciento" del valor de la prenda, misma 
que cede el propio prestatario en garantía, firmando además un pagaré en el que 
se obliga a devolver .en una fecha determinada la cantidad recibida y a pagar los 
correspondientes intereses, debiendo quedar descrita en el mismo la garantía de 
que se trate. 

Los demandantes de fondos son aquellas Instituciones que otorgan 
instrumentos de colocación. Lo forman generalmente, las Instituciones Nacionales 
de Crédito. 
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-EMFLL-EO 
ALGUNAS PREMISAS 

Paradójicamente, las peculiaridades del mercado de trabajo en México tienen que · 
ver con problemas en el otro gran mercado de factores: el del capital. Uno de los 
hechos que la ciencia económica ha sido capaz de establecer fuera de toda duda 
es que más producto por trabajador está invariablemente ligado a un aumento de 
la cantidad de capital por empleado. En otras palabras, el ritmo al que podemos 
generar empleos product1vos está determinado por la acumulación de activos. 

En México, el legado más dañino de años de inestabilidad económica es el 
virtual estancamiento del capital disponible. De acuerdo con las encuestas 
elaboradas por el Banco de México. en el periodo 1983-1973 los activos fijos 
netos del país crecen a una tasa media anual de 1.1 %. Ello se compara con un 
aumento de · 10.1% para el decenio 1963-1973. Descenso tan sensible limita 
necesariamente las oportunidades de empleo, al menos de aquellas que crean la 
riqueza suficiente como para financiar tanto mversión futura cuanto mejoraría de 
las remuneraciones reales. En térm1nos generales, es el segmento formal del 
mercado de trabajo el que cumple con tales atributos y, dado el pobre desempeño 
del capital en el periodo revisado, no sorprende lo modesto de la expansión 
experimentada en este rubro: entre 1983 y 1993, el número de trabajadores 
registrados en el IMSS 1ndicador aprox1mado de la evolución del empleo formal
avanza a una tasa media de 4.4%. 

El problema se agud1za porque la cantidad de puestos de trabajo por crear 
no es resultado de una meta programática, susceptible de ser modificada a 
voluntad. En un símil demasiado esquemático,. pero elocuente, la sociedad se 
distingue de la empresa porque no puede definir el monto de individuos en edad 
de trabajar de acuerdo con las plazas disponibles. La población dispuesta a 
laborar está dada y es consecuenaa prinapalmente del crecimiento demográfico 
del pasado. En Méx1co. la acumulacrón de capital y por ende, la creación de 
empleo formal enfrenta la fase más restnctiva precisamente cuando la población 
nacida en los años de auge demográfico intenta incorporarse al quehacer 
productivo. 

El desequilibrio entre una oferta de trabajo formal insuficiente y un aumento 
extraordinario en la demanda es clave para entender la problemática actual del 
mercado de trabajo mex1cano. El défiat de empleo acumulado en los años de 
crisis se manifiesta en dos formas 1) migraaón internacional y 2) empleo informal. 
Esta última vía confirma la premisa de que es sólo a través de una mayor 
disponibilidad de capital como se crean empleos de calidad; los salarios informales 
son generalmente bajos porque reflejan una productividad modesta, a su vez 
deriva de una escasa dotación de activos fijos 
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1994-1997 CRISIS Y RECUPERACIÓN 

La evolución del empleo formal y las remuneraciones es reflejo fiel de las 
condiciones generales de la economía. A la caída de 6.2% del PIB de 1995 
corresponde una pérdida de 542 mil puestos de trabajo formales; también se 
observa un retroceso anual de 15.1% en el salario real. A partir de 1996, la 
mejoría económica permite una recuperación gradual de estos indicadores, que 
se consolida en 1997. En este año, el crecimiento real del PIB de 7% se 
acompaña con una creación de 615 empleos formales, de manera tal que en 
comparación con el punto más bajo de la crisis el IMSS registra un avance de 1.5 
millones de trabajadores. Con relación a los salarios reales, el saldo para 1997 
aún es negativo: -3.7% de variac1ón anual. 

Las cifras oportunas sugieren que el mercado laboral mant1ene esta 
tendencia en el primer semestre de 1998. Los hechos más destacados son los 
siguientes: 

• Un notable incremento de la ocupación fonmal. El IMSS infonma un aumento de 
488 mil trabajadores registrados; 

• La tasa de desempleo abierto en áreas metropolitanas promedia 3.4%. Esto es •. 
0.7% y 2.6% inferior una variación real positiva en los primeros cinco meses del 
año. 

• Con excepción de electricidad, todas las actividades registran una variación 
real positiva en los primeros cinco meses del año. 

Es factible esperar que, aún considerando la desaceleración económica en 
el segundo semestre, 1998 ofrezca una perspectiva laboral favorable. Debe 
reconocerse que falta mucho por hacer una vez que se toma en cuenta el gran 
reto que implica pasar de una etapa de estabilización en el déficit de empleo 
acumulado a otra de franca disminución. En este sentido, la experiencia reciente 
ofrece dos lecciones valiosas. La primera es que un crecimiento económico 
estable es condición necesana para cualquier estrategia de ataque al problema 
estructural del empleo en México. Los últimos años confirman la estrecha relación 
entre estas variables. Las posibilidades de éxito de cualquier política de empleo, 
por bien diseñada que esté, disminuyen severamente ante la ausencia de 
crecimiento. Una segunda reflexión tiene que ver con las propuestas relativas a 
aumentar la flexibilidad laboral. Indudablemente se trata de contribuciones 
valiosas que aprovechan lo que la experiencia internacional tiene que enseñar. 
Sin embargo, el vinculo estrecho que la creación de empleo productivo guarda 
con la disponibilidad de capital, sugiere que un ·enfoque que se restrinja 
exclusivamente al mercado de trabajo puede llevar a sobre estimar el potencial de 
medidas de este t1po; la oferta de empleo tiene que ver también con el diseño de 
los incentivos adecuados a la inversión. · 
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Los riegos de considerar al laboral como un mercado aislado resultan 
evidentes cuando el enfoque se aplica a la interpretación del desempeño reciente 
en México. Bajo esta perspectiva, la recuperación del empleo se atribuye a un 
descenso de las remuneraciones reales. El corolario sería que, al ser las 
percepciones la "variable de ajuste", es consejable una política encaminada a 
aumentar la flexibilidad salarial en aras de expandir la cantidad de empleo. La 
lógica de este argumento es impecable, pero pasa por alto el hecho de que el 
ingreso agregado no crece, sólo se reparte entre una cantidad de individuos 
mayor. El principio de que el incremento del bienestar de una nación sólo puede 
provenir de la acumulación de capital no se resuelve, simplemente se ignora. La 
propuesta "a menor salario mayor empleo" es incapaz de explicar lo observado a 
nivel estatal en México; ent1dades como Campeche o Baja California son capaces 
de combinar avances tanto en remuneraciones cuanto en ocupación, mientras 
que en Oaxaca así el empleo como las remuneraciones descienden. 

El diseño de políticas a la solución del problema del empleo en Méx1co 
abarca elementos que a primera vista parecen ajenos a lo laboral. Uno de los más 
prominentes tiene que ver con el diseño institucional de incentivos a la inversión. 

Es conocido que los reg1stros de desempleo en México son inferiores a los 
correspondientes a paises con un nivel de desarrollo más elevado. Esta situación, 
que puede parecer contradictoria. deriva tanto de los criterios empleados en la 
medición como del hecho de que el principal problema de México es de 
subempleo más que de desempleo. La tasa de desempleo abierto urbano, que 
incluya a la población de 12 años y más que en la semana de la entrevista no 
tenía empleo y realizó en los dos meses anteriores el período de referencia 
alguna actividad para encontrarlo. es una medida general que no considera 
factores como la durac1ón de la jornada de trabajo. No obstante, existen 
indicadores complementarios que buscan captar diferentes aspectos del mercado 
laboral y que se describen a continuación 

Tasa de desempleo ab,erto alternat1va (TDAA): Considera a los 
desocupados abiertos así como a la población económicamente inactiva que 
suspendió la búsqueda de empleo para refugiarse en actividades del hogar o 
estudio, pero que se encuentran d1spuestas a aceptar un puesto de trabajo. 

Tasa de presión efect1va económica (TPEE). Mide la proporción de la 
población económicamente activa que se encuentra desocupada o que está 
ocupada pero busca un empleo ad1c1onal. 
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Tasa de ocupación parcial por razones de mercado y desocupación 
(TOPRMD): es el porcentaje que representa la población desocupada y la 
ocupada que labora menos de 35 horas a la semana por razones de mercado, 
con respecto a la población económicamente activa. 

A pesar de que, como se mencionó, la tasa de desempleo abierta presenta 
niveles que no resultan comparables a los de otras economías, durante el periodo 
de crisis y recuperación reciente se ha observado que su tendencia y movimientos 
guardan estrecha relación con la actividad económica y ccin la evolución del 
empleo formal. Por lo tanto, la tasa de desempleo abierto constituye un indicador 
útil del desempeño económico, una vez que sus niveles se interpretan con .las 
reservas del caso. 

: 
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EMPLEO 
(TASA DE CRECIMIENTO ANUAL) 

CONCEPTO 1991 1992 1993. 1994 1995 1996 . 

PERSONAL 
OCUPADO 

. IND. 
MANUFACTURERA -1 8 -3.9 -7.1 -4.7 -7.6 2.0 

CONSTRUCCIÓN 17.7 16.1 -2.9 -7.7 -39.7 3.5 
MAQUILADORA DE 

EXPORTACION 15 8.2 7.2 7.6 10.2 17.5 
ASEG. PERM. EN 

EL IMSS 6.1 2.3 0.5 1.4 3.1 -2.9 
TASA DE 

DESEMPLEO 2.7 2.8 34 3.6 6.3 5.5 
ABIERTO 

EMPLEO 

AÑO ASEG PERS. OCUP TASA DES. ABIER oc u PAD 
y PERM • •• • •• 

·MES IMSS* 
MANUF MAQ. TOTAL HOM. MUJ MENOS ESTAB. .. 15 H x DE 1-5 

SEM PERS 
1997 

JULIO 9.78 5.48 19.21 4.1 3.6 5.0 5.1 44.5 
AGOS 12.44 5.46 19.75 3.5 3.3 3.8 5.0 44.7 
SEPT 13.72 1.32 19.20 3.4 3.3 3.5 4.9 44.7 
OCT 14.66 5.26 17.21 3.2 3.0 3.6 4.2 43.7 
NOV 15.24 5.57 18.03 3 3 3.0 3.8 4.8 43.7 
DIC 14.61 5 01 16.85 2.8 2.8 2.8 4.3 43 8 
1998 
ENE 15.16 4 44 17.11 3.6 3.5 3.7 4.6 43.1 
FEB 15 68 4 31 17.32 3.5 3.4 3.8 4.6 44.1 

MARZO 16 18 3.61 13.99 3.4 2.9 4.1 4.5 43.1 
ABRIL 14.45 3.37 12.54 3.1 2.9 3.3 4.6 43.1 
MAYO 13.80 3.04 1108 3.2 3.0 3.6 4.8 44.0 

JUN 14.30 392 1147 3.4 2.9 4.2 4.3 43.2 
JUL 13.31 3.29 10.56 ' J 0.- 2.8 3.9 4.1 43.0 

AGOS 10.99 2.96 10.93 3.0 2.6 3.6 3.7 42.5 
SEPT nd nd nd 3.3 2.8 4.1 .4.0 42.7 

*TASA DE CRECIMIENTO ANUAL 
~ PORCENTAJE CON RESPECTO A LA POBLACIÓN ECONÓMICAMENTE ACTIVA 
~ PORCENTAJE CON RESPECTO A LA POBLACIÓN OCUPADA 
nd NO DISPONIBLE 

1997 

5.2 
2.6 

19.1 

7.7 

3.7 
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--ESTRATEGIAS _DI-FINANCIAMIENtO 
•El PRONAFIDE establece cuatro líneas de acción para generar los recursos 
suficientes con el fin de alcanzar n1veles de inversión superiores al 25% del PIB 
para el año 2000, bajo un ambiente de estabilidad macroeconómica. Se busca 
fortalecer principalmente las fuentes internas de financiamiento. 

j1. Ahorro privad+

§· Ahorro pübucor 

¡3. Ahorro extemt-

4. Sistema 

Financiero 

Estrategia l. Promover el ahorro del sector privado. 

Crecimiento 
y empleo 

•Se espera que el ahorro del sector privado se incremente de 16.1% en 1996 a 
17.7% del PIB en el año 2000. Existen tres elementos fundamentales que 
fortalecerán el ahorro de este sector en los próximos años: 

•Nuevo sistema de pensiones; •Acciones para promover el ahorro popular; 

•Política fiscal promotora del ahorro e inversión del sector privado. 

Ahorro Privado 
r...... .......... , 

25 

20 

15 

10 

5 

o 

Estrategia 11. Consolidar el ahorro público. 

·El mantenimiento de finanzas públicas sanas es una condición necesaria para 
incrementar el ahorro público 
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•Para el año 2000 se espera lograr un balance económico cercano al equilibrio. 
Ello implica un considerable esfuerzo fiscal, debido a los costos asociados a la 
reforma del sistema de pensiones, así como a los programas de saneamiento 
financiero y apoyo a deudores, los cuales ascienden a cerca de 2% del PIB en el 
año 2000. 

7 

6 

S 

4 

3 

2 

o 

Ahorro Público 
fiiiCifii:O.,.diii ... J 

Estrategia 111. Aprovechar el ahorro externo como complemento del ahorro interno. 

•Un déficit en cuenta corriente moderado y sostenible será financiado a través de 
recursos externos estables y permanentes, principalmente inversión extranjera· 
directa y financiamientos de largo plazo. •La inversión extranjera directa estimada 
será cercana al déficit en cuenta corriente, por lo que los flujos de ahorro externo.' 
serán básicamente recursos de largo plazo. 

Inversión Extranjera Directa 
r•ucnu Ot dawu, 

10.84C 

Estrategia IV. Fortalecer y modernizar el sistema financiero. 

•Se implementarán los siguientes mecanismos 
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•Reforzar la regulación y superv1s1on prudencial; •Promover el desarrollo e 
internacionalización del mercado financiero; •Canalizar los recursos a la inversión 
más eficientemente; •Redimensionar y reorientar la banca de desarrollo. 

Producto Interno Bruto 
(Cnoirnionlo .......... ) 

6 5.6 

S 

4 

3 

2 

1 

o 
1996 1997 1998 1999 2000 

·Como resultado de la aplicación de las estrategias de financiamiento, se espera 
que el PIS alcance una tasa de crecimiento de 5.6% para el año 2000. 

•La expansión del PIS estará pnncipalmente impulsada por la inversión y las 
exportaciones, consistente con una recuperación gradual en el consumo. 

Expomclones Totales , ......... 
1&0.7 

Inversión Total __ ,.. 
154.8 

Consumo Privado 
¡t:a ,..~ 

1996 1997 1996 1999 2000 1996 1997 1998 1999 2000 1996199719981999 2000 

•La inflación mantendrá su tendencia decreciente y el déficit en cuenta conriente 
conservará un nivel maneJable Para el año 2000, se espera que la inflación sea 
de un solo dígito. 

¿ 
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-fOBk~ROA 

FONDO DEL FOBAPROA 

El problema ahora no es satanizar el Fondo Bancario de Protección al 
Ahorro (Fobaproa) dicen los analistas, sino encontrar la forma más viable de 
manejar la impresionante cantidad de $552,500 millones de pesos (14.4 % del 
PIB) que, quiérase o no es una tangible realidad. 

Para el sistema financiero mexicano los años 90's han sido de 
privatizaciones, intervenciones, rescates, fusiones y ventas de entidades 
bancarias y no se ve la hora en que los bancos dejen de ser un fin para 
convertirse en un medio de desarrollo nacional. En este contexto, el Fobaproa es 
el fideicomiso que el gobierno quiere emplear para poner orden en el complicado 
panorama financiero posterior a la crisis del '94 y, de paso, convencer a la opinión 
pública de que sus buenas intenciones solo quieren poner punto final a esa 
década de vaivenes económicos. 

Sin embargo, el Congreso y algunos analistas financieros están 
convencidos de que las cosas no son tan sencillas y han puesto en la mira de sus 
debates la privatización de las entidades crediticias y la falta de vigilancia a la . 
banca, ya privada, como los ejes sobre los cuales giran las cifras del Fobaproa. 

Mientras las autoridades hacendarias exigen que el problema no se politice, 
los medios nacionales ya se refieren al tema como "el mayor escándalo 
económico de los últimos decenios" y, de no encontrarse una pronta salida al 
problema, está en juego un posible transición pacífica para el año 2000. Es decir, 
en términos económicos podría repetirse una vez más la historia del desastre 
económico al final del sexenio de Ernesto Zedilla. 

El costo fiscal de programas de apoyo a ahorradores y deudores equivale a 
14.4% del PIB. 

Como consecuencia de operaciones de saneamiento de cuatro nuevas 
instituciones y una menor recuperación de activos, el costo fiscal será ligeramente 
mayor al reportado en los Critenos generales de política económica (CGPE) 1998 
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CGPE 98 
379.8 mmdp 

+ · operaciones de saneamiento de: 
CONFIA, PROMEX, 
ATLÁNTICO, BANCRECER 
· menor recuperación de activos 
· actualización del costo de los 

programas de deudores 
162.5 mmdp 

monto cubierto en los pasados 
tres años 80.5 mmdp 
(21% del Pffi) 

LOS RESUL TAO OS SEGÚN HACIENDA 

Objetivos cumplido 

"' Los ahorros de los mexicanos no se perdieron 
"' Se evitó el fortalecimiento de la cultura de no pago 
"' Se contuvo la magnitud de la crisis económica 

Criterios establecidos 

,.. El costo fiscal ha sido menor que el otros países 

= 

= 

costo fi sea! 
542.3 mmdp 
(14.4% del Pffi) 

costo fiscal 
por financiar 
461.8 mmdp 

,.. Los accionistas de las instituciones insolventes perdieron todo su capital 

Resultados financieros 

• El índice de capitalización promedio ha aumentado de 9.8% en diciembre del 
'94 a más del 17% en septiembre del '97 

• El crecimiento de la cartera vencida ha disminuido gradualmente 
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-0 PO RTUNI DAD.ES J:};:LA-__ GLOBALIZAClÓN 
Los costos y tensiones que el proceso de globalización impone sobre las 
economías nacionales son bien conocidos. Los más visibles son la limitación en la 
efectividad de las políticas nacionales y el conflicto que .plantea la fractura 
existente entre las estructuras de gobierno (de base predominantemente nacional) 
y la naturaleza "global" de ciertos flujos e interacciones económicos. Sin embargo, 
el proceso de "globalización" también ofrece nuevas oportunidades para las 
economías nacionales. 

Por una parte, el proceso de "globalización" plantea la oportunidad de 
mejorar las condiciones de acceso a mercados que anteriormente se hallaban más 
fragmentados. Los flujos de información, tecnología y capital de cartera han sido 
los que más han incrementado su movilidad y, por consiguiente, constituyen los 
mercados donde más han mejorado las condiciones de acceso para economías 
con menor capacidad relativa de generación endógena. Sin embargo, las 
condiciones para aprovechar estas oportunidades está heterogéneamente 
distribuidas entre paises. Un aspecto central, por consiguiente, reside en. 
identificar los atributos que mejoran dicha capacidad y permiten revertir los .. 
aspectos negat1vos heredados de comportamientos pasados (path dependency). · 

Un ejemplo de lo que aquí se señala lo plantea uno de los rasgos típicos del 
proceso de globalización reciente, cual es la mejora en la capacidad de las firmas 
para fragmentar los procesos productivos en localizaciones geográficamente 
dispersas. En efecto, la notable reducción de los costos del transporte y las 
comunicaciones ha facilitado la división del proceso productivo, permitiendo la 
participación de un mayor número de localizaciones geográficas según las 
venta¡as que cada una aporta a la cadena de valor agregado. Este hecho ha 
¡¡¡mpliado las oportunidades para que economías individuales participen más 
activamente de las redes internacionales de producción administradas por las 
grandes compañías multinacionales. Este proceso se ha acompañado de un boom 
de inversión extranjera directa (cuadro 1) y de la proliferación de nuevas formas de 
asociación no accionaría entre firmas. Como Oman (1994) señala, sin embargo, la 
posibilidad de participar en dichas redes de producción depende de la efectividad 
con que la economía receptora responda a las demandas de estabilidad 
macroeconómica, disponibilidad de infraestructura, y calificación y adaptabilidad 
de la mano de obra. atributos intrínsecos al nuevo patrón de organización de la 
producción8 

El proceso de globalización también crea nuevas oportunidades en tanto 
incrementa la competencia, sienta las bases para el establecimiento de nuevas 
alianzas empresarias y societales y contribuye a la desarticulación de los 
oligopolios establecidos. Si estos últimos · bloqueaban la modernización, 
desarrollaban un comportamiento del tipo rent-seeking y "explotaban" al resto de 
la comunidad, las nuevas coaliciones pueden generar resultados mas favorables 
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que el status quo. Del mismo modo, la globalización puede permitir, ba¡o 
determinadas circunstancias, mejorar la calidad de las políticas domésticas 
aumentando el costo de implementar políticas tnsustentables. 

Estas oportunidades, sin embargo, son sólo potenciales. En efecto, no hay 
ninguna garantía a priori de que el resultado de las nuevas coaliciones será 
superior al pre-existente. En este sentido, resulta ilustrativa la revisión que hace 
Armijo (1996) del impacto diferencial de distintas formas de ingresos de capitales 
sobre el crecimiento económico, los gobiernos en el poder y la democracia (cuadro 
3). Aún cuando sus conclusiones sean debatibles, los ejemplos ilustran la 
diversidad de resultados posibles. 

1. Consideraciones generales 

En esta sección se analiza la estrategia económica global y su viabilidad para 
promover una política económica orientada a atender las demandas sociales de 
los mexicanos, condición necesaria para que el crecimiento se traduzca en 
desarrollo económtco. En primer .lugar, se ofrece un recuento de los elementos 
que hacen que hoy la economía se encuentre en una situación fortalecida, capaz 
de sustentar una expansión vigorosa y sostenible de la actividad económica. 
Posteriormente, se describen los elementos de la estrategia de crecimiento que se 
han aplicado y se seguirán promoviendo. con objeto de que el crecimiento 
económico derive en un verdadero desarrollo social, que promueva una mayor 
equidad y eleve de manera permanente el bienestar de los mexicanos. 

2. Fonalec1m1ento ce la e:::onomia 

Como se ha mencionado en varias tnstancias, la crisis que se manifestó a finales 
de 1994 tuvo sus orígenes en d1versos y complejos factores que se fueron 
gestando a lo largo del tiempo. La sobrevaluación del tipo de cambio real y el 
aumento en las tasas de interés internacionales influyeron en la fuerza con que 
estalló la crists, pero ésta también respondió a un financiamiento del déficit en la 
cuenta corriente mediante entradas de cap1tal sumamente volátiles; un excesivo 
crecimiento en la deuda de corto plazo denom1nada en moneda extranjera; el 
mantenimiento de una rígida polit1ca cambiaría, y la disminución del ahorro interno 
en los años previos. 

La política económica aplicada durante la presente Administración ha 
consolidado la estabilidad ftnanaera y de prec1os. y ha propiciado una importante 
recuperación de la actividad productiva. Esto se ha logrado en un marco de mayor 
fortaleza económica, que ha permitido reducir la vulnerabilidad de nuestra 
economía a cambtos repentinos en las condiciones económicas, tanto fuera como 
dentro del país. Por lo anterior. actualmente se cuenta con bases más sólidas para 
promover un crecimiento sostenible. Dichas bases permitirán evitar crisis 
económicas recurrentes. como las que han tentdo lugar durante las últimas dos 
décadas. 
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En este sentido, es de fundamental importancia destacar las diferencias 
existentes entre la situación actual y la prevaleciente antes de la crisis económica 
de 1994. Específicamente, existen diversos elementos que indican que la situación 
de la economía se ha visto considerablemente fortalecida: 

1. El ahorro privado ha incrementado su participación dentro de las fuentes de 
financiamiento de la inversión, lo cual ha reducido la dependencia de la 
economía del ahorro externo. Asimismo, a diferencia de 1994, durante 1997 los 
recursos externos para financiar la inversión han sido en su mayor parte de 
largo plazo, tendencia que se estima continuará en los próximos años. En 
virtud de lo anterior, el crecimiento de la capacidad productiva se basa en 
fuentes de financiamiento más sanas y estables. 

2. El régimen cambiario de flotación, adoptado desde el IniCIO de la presente 
Administración, hace menos probable que el tipo de cambio se aleje de manera 
persistente y prolongada de niveles congruentes con los fundamentos de la 
economía. Asimismo, desalienta las inversiones extranjeras de corto plazo, 
pues la posibilidad de movimientos al alza o a la baja de la paridad disminuye 
la rentabilidad esperada de dichas inversiones. De esta manera, el régimen 
actual propicia la competitividad del sector exportador, fortalece el ahorro· 
interno y reduce con esto el riesgo de crisis recurrentes en la balanza de 
pagos. 

3. La solvencia del sector público para afrontar sus obligaciones financieras ha 
mejorado considerablemente con respecto a 1994. En este sentido, la política 
de deuda pública ha permitido reducir el monto de la deuda con relación al PIB, 
disminuir el esfuerzo fiscal para hacer frente a su servicio y suavizar el perfil de 
sus vencimientos. Este últ1mo elemento es de part1cular importancia, puesto 
que debe recordarse que uno de los factores que agud1zó la crisis de 1994 fue 
la necesidad de refinanciar un monto elevado de obligaciones denominadas en 
moneda extranjera a muy corto plazo, situación que no se presenta en la 
actualidad. 

4. La regulación y supervisión del sistema financiero se ha fortalecido a través de 
diversas medidas de regulación prudencial y autorregulación, de normas 
acordes con cnterios internacionales y de mecanismos para evitar que en el 
futuro se presenten nuevos problemas de sobreendeudamiento en el sistema 
financtero. Con esto se busca evitar un crecimiento desordenado del crédito, 
situación que influyó· de manera importante en el surgimiento de la crisis 
económica de 1994 

En resumen, en la actualidad la economía se encuentra en una situación 
fortalecida. A diferencia de la experiencia económica en el pasado reciente, es 
posible deCir que ahora las bases de crecimiento son más sólidas. 
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3. Polit1ca económ1ca para el creCimiento 

A partir de los avances logrados en los últimos tres años, el objetivo central de la 
política económica en los próximos años será mejorar de manera sostenida el 
bienestar de la población. La salud, la educación y la vivienda digna son legítimas 
demandas sociales, pero además son fundamentales para determinar las 
posibilidades de éxito económico de una sociedad. Por ello, cualquier política 
económica con visión de futuro debe contener una clara orientación social, de 
modo que se generen oportunidades crecientes de empleo bien remunerado, se 
asignen más recursos a la atención integral de las necesidades básicas de la 
población y se otorguen a los sectores que han permanecido marginados mayores 
oportunidades de elevar sus ingresos y de tener acceso a la infraestructura social. . 

Una condición necesaria para sustentar la política social es alcanzar un 
crecimiento económico vigoroso y sostenido. Esto significa que la existencia de 
bases sólidas de ahorro para el financiamiento de la inversión y el crecimiento es 
un elemento crucial para el logro de los objetivos de la política económica. Por su 
parte, el crecimiento coadyuvará a sustentar la política social en la medida que se 
promuevan una mayor ef1ciencia en el funcionamiento de los mercados y mejoras 
continuas en la productividad de los traba¡adores. 

Como puede verse en el siguiente esquema, la estrategia económica se 
fundamenta en dos vertientes principales. La primera consiste· en una promoción 
del ahorro interno y una orientación del ahorro externo, que deberá fungir como 
complemento del primero, hacia la 1nversión productiva. Sólo con una composición 
saludable del ahorro será posible reducir la vulnerabilidad de la economía en el 
futuro. A su vez. la estabilidad macroeconómica es una condición necesaria para 
favorecer, por med1o de una mayor certidumbre y confianza en el funcionamiento 
de la economía, la generación de los recursos de ahorro y su canalización 
eficiente hacia proyectos de inversión rentables desde un punto de vista .privado y 
social. 

Por su parte, la segunda vertiente busca promover el crecimiento y el 
empleo por medio de mejoras en la productividad. a su vez derivadas del 
desarrollo del capital humano y de la mayor eficiencia en el aparato productivo. 
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MESES 1991 
ENE 623.0 
FEB 659.2 

MAR 803.4 
ABR 901.1 
MAY 1096.2 
JUN 1058.0 
JUL 1193.7 
AGO 125~.6 

SEP 1257.3 
OCT 1371.0 
NOV 1384.2 
DlC 1~31.5 

• 1979 = 100 

INDICE DE LA BOLSA MEXICANA DE VALORES* 
(PROMEDIO MENSUAL) 

1992 1993 199~ 1995 1996 - 1997 
1623.5 1653.2 2781.~ 209~.0 303~ 7 3~7.2 

1860.6 15~6.7 2585.4 15~9.8 2832 5 38~ l. O 
1865.7 1771.7 2~ 10.4 1832.8 3072 ~ 3748.0 
1838.3 16654 229~.1 1960.5 3187 2 3756.6 
1892.3 1613.0 2483.7 1945.1 3205.5 3968.8 
1599.3 1670 3 2262.6 26%.1 3210.8 ~58.0 

1569.7 1769.7 2~62.3 2375.2 3007.2 5067.8 
1~00.4 1905.6 2702.7 2517.0 3005.5 4~8.4 

1327.1 18~0.7 2746.1 2392.3 3236.3 5321.5 
1597.3 2020.3 2552 l 2302.0 3213.3 4647.8 
1715.7 2215.7 2591.3 2689.0 3291.7 49N.6 
1759 4 22~8.1 2375 7 2778.5 3361.0 5229.3 

pi CIFRAS PRELIMINARES A PARTIR DE LA FECHA INDICADA 

1/ A PARTIR DE ESE AÑO SE TOMA EL CIERRE DEL MES 

BOLSA MEXICANA DE VALORES 

1998 l/ 
~569.1 

~78~.5 

5016.2 
5098.5 
~530.0 

~282.6 

4245.0 
2991.9 
3569.9 
~07~ 9p' 

(VARIACIONES PORCeNTUALES RESPECTO AL MISMO MES DEL AÑO 
ANTERIOR) 

MESES 1991 19n 1993 199~ 1995 1996 1997 1998 
ENE ~0.08 160.6 1.8) 56.69 -2~.71 ~.92 20.18 25.28 
FEB 39.35 182.27 -16.87 58.97 -40.06 82.77 35 60 2~.56 
MAR ~.08 133.~9 -5.55 25.63 -23.96 67.63 21.99 33.84 
ABR 71.45 lO~ -9.40 32.65 -1~.54 62.57 17.87 35.72 
MAY 68.57 72.63 -1~ 76 ~~.61 -21.69 ~.80 23.81 1~.14 

JUN 71.9~ 51.16 ~ 44 38.85 -2.9~ ~.21 34.8~ -3.93 
JUL 77.33 31.51 12 7~ W.l~ -3.5~ 26.61 68.52 -16.24 
AGO 115.95 11.62 36.0X ~1 ~) -6.87 3 l 33 ~0.63 -35.~ 

SEP l~O 82 5.55 38.70 ~9.19 -12.88 35.28 6~.43 -32.92 
OCT 124.25 16.51 26.48 26.32 -9.80 39.59 ~~ -12.33 pi 
NOV 120.86 23.95 29.1~ 16.95 3.77 2HI 51 13 
DlC 127.65 22.91 39.1~ -2.% 16 96 20.96 55 59 

* 1979 =lOO 

p. CIFRAS PRELIMINARES A PARTIR DE LA FECHA INDICADA 
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Criterios Generales de Politica Económica para 1998 hnp://www .shcp.gob.mx/docs/cgpe98/cgpe980 l.html 

1 of 1 

Criterios Generales de Política Económica para 1998 

Con el propósito de facilitar el examen de la Iniciativa de Ley de Ingresos y del Proyecto de Presupuesto 
de Egresos de la Federación para el año entrante, se presentan al Honorable Congreso de la Unión los 
Criterios Generales de Política Económica para 1998. 

l. Introducción 

El esfuerzo conjunto de todos los sectores de la sociedad fue fundamental para enfrentar la profunda 
crisis financiera que se desató a finales de 1994, corregir los desequilibrios que la originaron y 
restablecer las condiciones que permitieron que desde 1996 comenzara una gradual recuperación de la 
actividad económica. En 1997 se avanzó firmemente en este proceso, al mantener un ambiente de mayor 
estabilidad y certidumbre en los mercados financieros, que permitió que el crecimiento de la economía y 
la creación de empleos se aceleraran y que la recuperación se generalizara a los distintos sectores de 
actividad productiva. Al mismo tiempo, se redujo la vulnerabilidad de la economía, al fortalecerse el 
ahorro interno como el instrumento fundamental para el financiamiento del desarrollo. 

Como resultado de la mayor estabilidad, así como de las reformas encaminadas a estimular e incrementar 
el esfuerzo de ahorro de la población, a finales de 1997 se vislumbra el inicio de un crecimiento 
económico sostenido, que permitirá que se generen más empleos y mejores oportunidades de ingreso 
para la población. Este crecimiento, al sustentarse en la generación de fuentes de financiamiento estables 
permitirá, a su vez, dar mayor solidez y permanencia a la política social del sector público. 

La existencia de una política social que, al ser financiada sanamente, pueda tener congruencia y ser 
sostenible en el tiempo, es fundamental para abatir los rezagos que aquejan a la sociedad mexicana y, al 
mismo tiempo, para garantizar un crecimiento perdurable en el largo plazo. Por un lado, sólo atacando de 
manera integral las condiciones en las que surgen y se reproducen los círculos de la pobreza extrema será 
posible elevar el bienestar y garantiZar una mayor igualdad de oportunidades para todos los mexicanos. 
Por otro lado. sólo contando con una población cada vez más sana, educada y capacitada será posible 
incrementar los potenciales de desarrollo de la economía mexicana, en un contexto donde el acopio de 
capital humano es esencial para el crecimiento económico. 

En suma, el reto fundamental del Estado mexicano es crear las condiciones para revertir de manera firme 
la situación de atraso y desigualdad que aqueja todavía a muchos integrantes de nuestra sociedaq. Por 
eso. en 1995, aun en un contexto de fuertes restricciones presupuestarias, se mantuvieron los programas 
destinados a atender las necesidades de los grupos más desprotegidos y se aplicaron programas 
emergentes de empleo. Durante 1996 y 1997, el restablecimiento de la economía ha permitido aumentar 
y mejorar la eficacia del gasto en desarrollo social. 

Para que este proceso de fortalecimiento de la política social pueda continuarse en los próximos años, es 
necesario asegurar sus bases económicas. A medida que se consoliden la estabilidad macroeconómica, el 
aumento en la productividad y la generación de recursos de ahorro de largo plazo, será posible que se 
abran oportunidades crecientes de empleo bien remunerado y, simultáneamente, que se asignen más 
recursos a la atención integral de las necesidades de la población. 

Por lo anterior. los retos de la política económica en 1998 son, por una parte, consolidar las bases del 
proceso de crecimiento sostenido y, por otra, propiciar que este crecimiento se traduzca en un 
mejoramiento permanente de los ingresos reales y del bienestar de la población. 
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O· O C U M E N T O S . 

Cambio y continuidad en el proceso de globalización 
~ internacional: Escenarios de fin de siglo 

Riesgos y oportunidades de la globalización 

El proceso de "globalización" y el papel del mercado 

Como fenómeno de mercado. la globalización tiene su impulso básico en el 
progreso técnico y. particularmente. en la capacidad de éste para reducir el costo 
de mover bienes. servicios. dinero. personas e información. Esta reducción de la 
"distancia económica" ha permitido aprovechar las oportunidades de arbitraje 
existentes en los mercados de bienes. servicios y factores, disminuyendo 
(aunque no eliminando) la importancia de la geografia y la efectividad de las 
barreras de política. En la etapa actual. el proceso de "globaiización" se 
caracteriza, además. por un notable incremento en la capacidad de las firmas 
para fragmentar geográficamente los procesos productivos, lo que ha tenido 
como contrapartida un crecimiento sostenido del comercio (especialmente de 
manufacturas) y la inversión internacionales (cuadro 1). 

CUADRO 1 

LA "GLOBALIZAClON": ALGUNOS INDICADORES 
.. . 

' ' 1 Participación Participación 
' Inversión Comercio de los PED de los PED Producción Comercio ! extranjera 

mundial d" 11 t 11 mundial de directa 1 
en el en la 

. mun •a 0 a imanufacturas 
mundial ! comercio inversión 

! 1 mundial de extranjera 1983=100 1983=100 ' 1983=100 
1 
manufacturas directa 

1 

¡ 1983=100 i ' 0/o ~undial 0/o L ... . .• " -~- ,- -- -·. j 
l!?~! ji oo.o· _ _1100.0 ilOO.O p oo.o Jl13·!. j24:2 1 ... ' 
1!2.8~ p o3.8 -.--- -

p o~.8 ¡I 02.8 j116.1 JI~:? .. 
j20.8 

1 

~~~.5._ jlO!·~- _II ~6.2_ ! 102.8 .1! 19.0 Jjl2.0 j23.6 
1 

jl9~6 ¡III.3 ¡ti7.4 ! 125.7 j192.5 JII3.1 _114. 7 .. . . 

[!_?87 !! 1 ~.8 j137.8 1153.3 j298.0 iii4. 7 jii.6 
1 

jl988 [118.8 .1!57:0 ;J76.6 1?67~4 j[li.6 ~5.7 1 --- -- - - -- . . 

jl989 j122.5 __[170.3 "188.5 j470.6 !II~-2 - [14.7 
1 .. 

!1990 jl25.0 .... _119:!.3_ 1216.4 1~93.0 !JI 7.9 ¡t4.8 1 ·---- -- -- .. . 

jl_?9l j123.8 .. ¡t97.5 !223.5 j392.9 !Jl9.6 !26.5 1 -- ------- - -~J. ~-- - - --- ·--

1!.?~2 1125.0 _j213.1 :244.4 j396.9 
.. .. !1?0.8 .... j30.1 .1 

jl993 (127.5 _12_12.5 ... 246.7 ---~~~O·? ~~~---· j36.0 1 ----·-·. .. - .. 

1!9~4 i 131.3 1237.7 j468.1_ ... 1 j39.3 1 -- .... l ~ 

Fuente: Gundlach y Nunn.:nkamp ( 1996) 

Para algunos autor.:s b '"globali7~ción'" es un fenómeno que lo abarca todo, por 
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lo que en la práctica lo asimilan con la gradual desaparición del Estado-naciónl. 
Otros autores todavía advierten alguna función para las políticas nacionales, 
limitadas ahora a promover la construcción de un "Estado competitivo". Según 
esta visión, los límites a la efectividad de las políticas públicas estarian dados 
por su "capacidad efectiva para promover un clima de inversión relativamente 
favorable para el capital transnacional"f.. En las antípodas de los primeros están 
quienes subrayan las especificidades en las políticas y arreglos institucionales y 
regulatorios nacionales como características dominantes de un sistema 
internacional todavía basado en la supervivencia del Estado-nación:!.. 

Estas diferencias no son triviales debido a las distintas implicaciones de política 
de cada de una de ellas. La visión de la "globalización" como un fenómeno que 
lo abarca todo tiene el atractivo de la simplicidad: el mercado domina y la 
adaptación es el curso razonable de acción en un marco de selección darwiniana 
expresada a través de la búsqueda de la "competitividad". Sin embargo, esta 
visión parece más una recomendación 11ormativa respecto al mundo "deseable" 
que una descripción, aún estilizada, de la realidad. 

Las otras dos visiones tienen el atractivo de incorporar la heterogeneidad y las 
especificidades. nacionales como atributos del escenario internacional 
contemporáneo. Pero, ¿cuál es el peso relativo de la diversidad frente al 
fenómeno reconocido de la "globalización"?. Dos factores son decisivos en este 
sentido, a saber: el tipo de transacciones involucradas (las características del 
mercado) y las características del Estado-nación sobre las que dichas · 
transacciones influyen (cuadro 2). 

La conveniencia de un análisis sobre las formas específicas en que el proceso de 
"globalización" afecta el funcionamiento de los mercados y la efectividad de las 
políticas públicas es incluso evidente en el ámbito del niercado financiero, 
donde la erosión de las barreras geográficas y de política ha avanzado de . ' 
manera mas notable. Aún cuando las restricciones a la capacidad de los 
gobiernos para desarrollar políticas monetarias y fiscales independientes es 
evidente, el examen empírico muestra la existencia de márgenes de acción 
remanentes y de diferencias en el grado de autonomía de que disfrutan las 
distintas autoridades nacionales. 

CUADR02 

GLOBALIZACION: UN FENOMENO DIVERSO 
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IE~CTE~STIC~S 
- - ····- .. ---------- --- -

MERCADOS O ATRIBUTOS 
. -- - - - - -

Información 
!1 
1 Alta Movilidad Capital de cartera 

1 Tecnología 

[[Muy móvil 

. ---

[Bienes 

Capttal ~umano desde los países pobres 
' - t___ - . 
1 Inversión en plantas 
1 

1 

1 Semi-móvil Capital gerencial 
! 

1 --- -
!Principios de regulación y manejo de las empresas - . . - -

¡[casi inmóvil 
¡capital humano de nivel medio 

1Pnnctpios regulatonos y esquemas organtzacionales bástcos ·- ·-· 

!/Inmóvil 
Infraestructura 

Principios profundos y consideraciones de soberanía -1... -- --- -. -- --- - --

Cohen ( 1 996) subraya que la disciplina (macroeconómica) impuesta por la 
integración de los mercados financieros es menor de lo que parece por, al 
menos, tres razones. La primera es que las políticas fiscales y monetarias tienen 
un impacto limitado sobre las variables reales de la economía en el largo plazo, 
aún en circunstancias en que la movilidad del capital es imperfecta. La segunda 
es que la movilidad del capital aún dista de ser perfecta, como lo demuestran las 
investigaciones empíricas sobre el grado de sustituibilidad existente entre 
distintos activos nacionales:!. En tercer lugar, y dentro de ciertos márgenes, las 
autoridades aún enfrentan trade-offs entre su autonomía de política y el grado 
de inestabilidad cambiaria resultante. De hecho. a menos que las autoridades 
tengan una preferencia absoluta por la estabilidad del tipo de cambio, 
normalmente es posible conservar cierto grado de autonomía en el manejo de 
las políticas macroeconómicas a cambio de un cierto rango de volatilidad 
cambiaria. 

Por consiguiente. aun en áreas directamente afectadas por el vasto proceso de 
globalización financiera las autoridades nacionales conservan grados de 
autonomía. Esta autonomía. sin embargo. no se distribuye de manera 
homogénea: algunos Estados nacionales (y sus autoridades públicas) disponen 
de ella en mayor dosis que otros. La cuestión relevante desde el punto de vista 
de las políticas no es. por consiguiente. si el proceso de globalización plantea 
restricciones (sobre lo cual no existe duda alguna). sino qué factores explican 
las diferencias nacionales y cual es el carácter preciso deltrade off que enfrenta 
cada autoridad pública. El grado de independencia (y reputación) de la 
autoridad monetaria. las características estructurales de la relación entre el 
sector bancario y el industrial. la situación de las cuentas externas y otros 
atributos tales como el tamaño ~- el grado de apertura de la economía han sido 
identificadas como variables que influyen sobre el grado de autonomía de 
políticas de las autoridades nacionales1. 

Otro ejemplo de superviv.:ncia de las especificidades nacionales se da en el 
ámbito microecocconómico o el de las políticas sectoriales. En efecto, Garret y 

' 
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Lange (1991) subrayan que, aún cuando la autonomía de las políticas 
macroeconómicas nacionales se ha reducido severamente, puede constatarse la 
persistencia de políticas diferenciadas de aumento de la competitividad que 
hacen uso de instrumentos "ofertistas" de política. Factores tales como el grado 
de presencia del capital transnacional o las especificidades institucionales 
locales contribuyen al mantenimiento de tales diferencias. 

En resúmen, la globalización como fenómeno de mercado ha tenido un impacto 
considerable sobre el funcionamiento de Jos mercados y la efectividad de las 
políticas públicas nacionales. Sin embargo, las autoridades siguen disponiendo 
de grados variables de autonomía expresados en distintos trade offs de política. 
Por cierto, el alcance de esta autonomía ha sido sensiblemente recortado y varía 
de país a país. El análisis de los factores que explican esa variabilidad 
(incluyendo el rol de dinámicas de path dependency) parecen mas útiles que la 
mera reiteración de tendencias globales de validez general. 

Globalización: el rol de las políticas 

Pero la globalización no es úniCamente un fenómeno impulsado por el mercado. 
Las políticas (ie: la remoción de las barreras que Jos separan y la armonización . 
de prácticas e instituciones nacionales disímiles) también juegan un papel 
importante. Con frecuencia, la armonización o la remoción de regulaciones es 
una respuesta a las presiones del mercado. Pero en ocasiones son las decisiones 
de política las que promueven y aceleran la integración de Jos mercados y, por 
consiguiente, el movimiento hacia la globalización. 

En el plano de las políticas la globalización hace referencia a las presiones hacia 
la convergencia de prácticas e instituciones nacionales diversas. Su fundamento 
radica en la existencia de "efectos de derrame" (spi/lovers) y "extemalidades 
sicológicas" o "fallas de política"í!. Los primeros ocurren toda vez que 
decisiones o acontecimientos que tienen Jugar en una economía nacional 
influyen sobre otras (la interdependencia macroeconómica es un ejemplo 
típico). Las "extemalidades sicológicas" o "fallas de política" ocurren cuando la 
diversidad de prácticas e instituciones resultantes de la organización estatal 
nacional es cuestionada por actores con poder e influenciá suficientes como 
para afirmar sus preferencias o valores como "superiores" o "universales". 
Casos de este tipo se han planteado en temas tales como el respeto de Jos 
derechos humanos o las prácticas ambientales. 

En el plano de las políticas el proceso de globalización se expresa en la llamada 
agenda de la "integración profunda". Paradójicamente, su surgimiento ha sido 
estimulado por la reducción de las barreras fronterizas que tuvo Jugar durante el 
último medio siglo (la "integración superficial"). En efecto. el éxito de las 
políticas nacionales y la negociación internacional durante el periodo de 
posguerra en reducir Jos obstáculos fronterizos al movimiento de bienes y, en 
medida variable, a los servicios y formas tangibles e intangibles de capital 
(financiamiento, tecnología y propiedad o control de activos) han resaltado y 
puesto en el centro de la escena Jos obstáculos no fronterizos propios de la . 
agenda de "integración profunda" (especialmente, aunque no exclusivamente, 
entre las economías industrializadas )l. Esta agenda no es sólo más compleja que 
la agenda fronteriza tradicional. sino que las recomendaciones normativas sobre 
cómo encaminarla están sujetas a un debate mucho mas amplio. 

La agenda de la "integración profunda" (la expresión en el plano de las políticas 
del proceso de "globalización") cubre una gran variedad de temas y, en el 
límite. incluye virtualmente todas las políticas y prácticas nacionales no 
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fronterizas. Desde el punto de vista de los países en desarrollo, Haggard ( 1 995) 
incluye en esta agenda los siguientes tópicos: 

A. la extensión de las reglas internacionales del campo del comercio al de la 
inversión, asegurando el trato nacional y el acceso a los mercados (incluyendo 
el sector servicios) para los inversores internacionales; 

B. el tratamiento de los regímenes regulatorios nacionales que tienen efectos 
discriminatorios o "desnivelan el campo de juego", como las diferencias en la 
protección de la propiedad intelectual, en los estándares nacionales y las 
políticas sectoriales o genéricas (financiera, industrial, tecnológica, de 
competencia, ambiental, laboral, etc.); y 

C. el tratamiento de la llamada "fricción sistémica" derivada de las diferencias 
en las estructuras corporativas, industriales y políticas nacionales. 

Esta agenda de "integración profunda" plantea dos tipos de problemas 
asociados. El primero es precisar la extensión y darle un carácter instrumental al 
concepto de "nivelación del campo de juego". El segundo es discernir los costos 
y beneficios asociados a la reducción de la diversidad. 

La idea de "nivelación del campo de juego" es atractiva como imagen pero 
peligrosa como objetivo general de política. En términos amplios parece 
razonable sostener que deberían "ni velarse" aquellas prácticas e instituciones 
que otorgan una ventaja competitiva "injustificada" a una de las partes. Pero 
esta afirmación no hace más que eludir el problema: ¿dónde debe ponerse el 
limite entre una ventaja "justificada" y otra "injustificada"? ¿Qué prácticas 
nacionales son función de preferencias legitimas y cuáles del interés por obtener 
ventajas en la competencia internacional? 

El discernimiento de los costos y beneficios de la reducción de la diversidad es 
igualmente complejo. En primer lugar, para evaluar los costos y beneficios, 
¿debe adoptarse un criterio "cosmopolita" o "nacional"? En segundo lugar, 
¿cómo se valora la utilidad de agentes o Estados con diferencias sustanciales en 
sus niveles de ingreso y productividad? A titulo de ejemplo, y puesto en otras 
palabras, ¿cuál es el precio que los ciudadanos de un país de bajos ingresos 
estarán dispuestos a pagar (expresado en un ritmo más lento de crecimiento 
económico) para reducir su agresión al medio ambiente?. O, ¿los ciudadanos de 
los paises desarrollados deberán pagar por el daño al medio ambiente 
acumulado en el pasado o deberá aplicarse el criterio de "borrón y cuenta 
nueva"? 

Estos temas son en extremo contenciosos y, en última instancia, se remiten a un 
juego de poder e influencia sobre el sistema internacional. La agenda 
internacional contemporánea -como la de otros momentos de la historia- está 
pletórica de ellos. Esto lo ilustra el mandato y cobertura de la recientemente 
creada Organización Mundial de Comercio. De esta forma, los países de 
América Latina y el Caribe deberán administrar no sólo las tensiones creadas 
por el proceso de globalización como un fenómeno de mercado sino, además, 
las que se derivan de las iniciativas que profundizan la globalización como un 
fenómeno de política. Distinguir entre unas y otras no es siempre tarea sencilla. 

Las oportunidades de la globalización 

Los costos y tensiones qu~ el proceso de globalización impone sobre las 
economías nacionales son bien conocidos. Los más visibles son la limitación en 
la efectividad de las políticas nacionales y el conflicto que plantea la fractura 
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existente entre las estructuras de gobierno (de base predominantemente 
nacional) y la naturaleza "global" de ciertos flujos e interacciones económicos. 
Sin embargo, el proceso de "globalización" también ofrece nuevas 
oportunidades para las economías nacionales. 

Por una parte, el proceso de "globalización" plantea la oportunidad de mejorar 
las condiciones de acceso a mercados que anteriormente se hallaban más 
fragmentados. Los flujos de información, tecnología y capital de cartera han 
sido los que más han incrementado su movilidad y, por consiguiente, 
constituyen los mercados donde más han mejorado las condiciones de acceso 

·para economías con menor capacidad relativa de generación endógena. Sin 
embargo, las condiciones para aprovechar estas oportunidades está 
heterogéneamente distribuidas entre países. Un aspecto central, por 
consiguiente, reside en identificar los atributos que mejoran dicha capacidad y 
permiten revertir los aspectos negativos heredados de comportamientos pasados 
(path dependency). 

Un ejemplo de lo que aquí se señala lo plantea uno de los rasgos típicos del 
proceso de globalización reciente, cual es la mejora en la capacidad de las 
firmas para fragmentar los procesos productivos en localizaciones 
geográficamente dispersas. En efecto, la notable reducción de los costos del 
transporte y las comunicaciones ha facilitado la división del proceso productivo, 
permitiendo la participación de un mayor número de localizaciones geográficas 
según las ventajas que cada una aporta a la cadena de valor agregado. Este 

· hecho ha ampliado las oportunidades para que economías individuales 
participen más activamente de las redes internacionales de producción 
administradas por las grandes compañías multinacionales. Este proceso se ha 
acompañado de un boom de inversión extranjera directa (cuadro 1) y de la 
proliferación de nuevas formas de asociación no accionaria entre firmas. Como 
Oman ( 1994) señala, sin embargo. la posibilidad de participar en dichas redes 
de producción depende de la efectividad con que la economía receptora 
responda a las demandas de estabilidad macroeconómica, disponibilidad de 
infraestructura, y calificación y adaptabilidad de la mano de obra, atributos 
intrinsecos al nuevo patrón de organización de la producciónli. 

El proceso de globalización también crea nuevas oportunidades en tanto 
incrementa la competencia. sienta las bases para el establecimiento de nuevas 
alianzas empresarias y societales y contribuye a la desarticulación de los 
oligopolios establecidos. Si estos últimos bloqueaban la modernización, 
desarrollaban un comportamiento del tipo rent-seeking y "explotaban" al resto 
de la comunidad, las nuevas coaliciones pueden generar resultados mas 
favorables que el status quo. Del mismo modo, la globalización puede permitir, 
bajo determinadas circunstancias, mejorar la calidad de las políticas domésticas 
aumentando el costo de implementar políticas insustentables. 

Estas oportunidades, sin embargo, son sólo potenciales. En efecto, no hay 
ninguna garantía a priori de que el resultado de las nuevas coaliciones será 
superior al pre-existente. En este sentido, resulta ilustrativa la revisión que hace 
Armijo ( 1996) del impacto diferencial de distintas formas de ingresos de 
capitales sobre el crecimiento económico, los gobiernos en el poder y la 
democracia (cuadro 3). Aún cuando sus conclusiones sean debatibles, los 
ejemplos ilustran la diversidad de resultados posibles. 

CUADR03 

CONSECUENCIAS PROBABLES DE DISTINTAS FORMAS DE INGRESO DE CAPITALES 
EXTRANJEROS 
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i , Promueve la i 

1 

i ' liberalización ,. 

Préstamos de 
cartera a las 
grandes 
empresas locales 

1 
política pero no 

: ~ Fortalece a las · necesariamente la , 
!Moderado/Alto ·grandes empresas democracia. Una ! 
1 : locales · crisis de bal~ 1 

. Alto 

1 • de pagos deb1hta 

,1

1 1 : la autonomía localJI 
' de política 

--- ~ - -

Fuente: Armijo 1996 

Del mismo modo. no es seguro que aún cuando la globalización haga muy 
costosa la implementación de politicas insustentables en el mediano y largo 
plazo las nuevas políticas serán superiores a las que se aplicarian en un contexto 
de mayor autarquía. La versión simplista de este argumento puede encontrarse 
en la afirmación de una influyente publicación internacional de que "cuanto más 
eficiente es el mercado global de capitales. más probable es que retribuya las 
políticas económicas sanas y huya trente a los errores" (The Economist, 1995). 
Sin embargo. en la práctica existe una evidente ambigüedad sobre lo que 
constituyen "políticas erróneas" y "políticas correctas", especialmente cuando el 
objetivo de las mismas no es especificado. En otras palabras, ¿es una "política 
correcta" aquella que promueve el crecimiento o la que mantiene el entusiasmo 
de los inversores nacionales y extranjeros? ¿La misma política puede hacer 
ambas cosas a la vez'?. 

24/11/98 1:59PM 
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Sq:ur;uucntc después de haber rcalilado el llalaucc General y el Estaúo <..le R~sultados de su ucgodu. l'tlll 

aytH.Ja de la guia La CuntniJilitlnd en In Emprt'sn. se preguntará cuál es la IIICJOr lllancr a Uc iutcrprct;u las 
cifra!-. que ahí aparecen. 

t\ simple vista podrá vbscrvar en Sus cstaúos financieros: tic cuánto dispone en efectivo, cuánto tiene cu ¡ . 
ventarios, cuánto le deben sus dientes, el valor de su activo fijo, a cuánto ascienden sus obligaciones cun 1 ~, 
111 ovceuores, bancos, etcétera. . 

l'or otra pa1te, el EstaLlo de Rcsultauos le permitirá conocer cuál es el monto de sus ventas, el costo de las 
mismas; adcmits, a cui111t0 ascienden sus gastos de administración y venias, sus gastos financieros y cuúl es 
la utilidad que ha gcucrado a la fecha de su elaboración. 

Sin cn1ba• go, ol.,.crvando ~implc111cntc estas ciftas dificiltncntc podria111os saber cuestiones fundamentales 
P""' la adecuada toma de deci~iones, tales como:. 

;.Realmente 1"' utilidades que estoy obteniendo son las mejores, de acuerdo con las inversiones que he 
rraliladt,·! 

¿l\t1 nc¡;ocio ha progresado, o está igual que cuanuo lo inicié? 

i.IJu¡;uuc c'tc ejercicio pouré obtener los recursos suficientes para hacer frente a los gastos inmediatos 
"""'" adquisición de materias primas, pago de salarios, pago de renta, luz, teléfono, etcétera? 

¡,<·un tal i.: con lo-; recursos suricicntcs, en caso tic necesitar una nueva maquinaria o equipo. o scrú nccc
saJ ¡,, ~ulu.:it;Jr u u préstamo? 

;,Tcnd•<· la capaci<.lad suficiente para cubrir tanto el capital como los intereses y en qué tiempo? 

;,Oiit11vc 11tilidad" en el ejercicio anterior? ¿En uónde se encuentran invertidas? 

¡,1\11 politica de ventas es la adecuada? 

¿1-.1 uiln o a dicnles se re¡¡li1.a en el plaw establecido? 



1 

l'ara inlcrprclar en forma allccualla las cifras contenidas en los eslallos fi
nancieros, estulliaremos los signientes cuatro métollos lle análisis: 

METODO DE I'ORCIENTOS INTEGRALES 
RAZONES FINANCIERAS 
PUNTO DE EQUILIURJO 
FLUJO DE EFECTIVO 

El conocimiento lle estos métollos llc análisis le permitirá una mejor interpre
tación de los estados fiancicros, lo cual hará posible la oblenciún de conclu
siones sobre los resultados obtenidos y en su caso lomar las medidas correcti
vas ncccsanas. 

Rccorllcmm algunos conceptos presentallos en la guia L" Cont,.hilid:ul cnlll 
Empresa: 



JNFORMACION 

El Método tic l'orcientos Integrales consiste en expresar en porcentajes las 
cifr~s de un Estado Fin~ncicro. Un Ualancc en porcicntos integrales indica la 
proporción en que se encuentran invertidos en cada tipo o clase tic activo los 
recursos totales de la empresa, así como la proporción en que están finan
ciados, tanto por los acrcctlorcs como por los accionistas tic la misma. 

El Esl~tlo tic Resultados elabor~tlo en porcicntos integrales muestra el por
cenl~jc de participación tic las diversas partidas de costos y gastos, así como 
el porcentaje que representa la utilidad obtenida, respecto de las ventas totales. 

1'1 método de porcentajes íntegrnlcs aplicado al llalance General: 

1. Asigna 100% al activo total. 

2. Asigna, lambién, 100% a la suma del pasivo y el capital contable. 

J. Cad~ una tic las partidas del activo, del pasivo y. del capital deben repre
sentar una fracción tic los totales del 100 por ciento. 

A continuación se presenta un ejemplo de la aplicación tic este método: 
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FABRICA DE EMBUTIDOS "LA LOMA" 
11.\LI\NCE GENEHAL AL J 1 OE DICIEMIJRE DE 198 

(Mileo; eJe (f'or- (Milc'\ tic 
J'l('<;(l<;) ciC"nlo) pc<>o") 

ACII\'() PASIVO Y CAPITAL 

.1 4 11 .. ., ( ·,, u/a111r Pn.'fivn Cirn1/amc 

( ·.)1.1 111 1•rovccdmc~ ,,, 2J9 

11.111~11" 
2 12(, 2 Acn:cdmc!i Uivcr~m; IR 437 

( '(r('IIIC'\ 34 4.10 JR Crédito~ I.Janca.rio.ll:i n corto pla1.o 24 .170 
111\ ('111.1110'> 14 1(.0 16 hupuc~lm por pngnr M~O 

Olrm; pn'iivu~ n corto plazo 104 
1< ll ,\1 ACIIVO UI!CULAN I'E 50 726 56 

TOTAL PASIVO CII!CULANTE (.0 CXKJ 

.·1· '"" '''" Pasivo a Largo Plazo 

lr11rno 2 426 J Créditos bancarim a largo plazo 1 897 
1 cldll 111 2 729 J Otras oblip.<1cioncs 
Pl.l.u¡u•n.lll.l \ npupu 21 620 24 a largo plazo 3 600 
1•1"'1'" dr II.III"I'"''C 12 188 IJ 

TOTAL PASIVO A LARGO PLAZO 5 497 
lO 1 Al.,\< 11 \'() 1 110 JR 9C•l 4) 

Otros Pu.\ivo.t 
(11111\ /1111111\ 

Rrnlas cobrada~ 
l'run.l\ dr "'"T'If"'· p:.r.:tdoo; por anlicipatlo 2 ROO 

¡uu .tnlurp.ulo 658 
Hrnl.'' p.1~·.1d.1\ P"' TOTAL PASIVO 6R 297 

:11111111'·""' 376 
Co¡litol 

lOIAI ()fiHJ:, 1\( 11\'0S 1 034 
Capital ~uci:~l 46 772 

lCHAI. A<ll\'f) 90 72J 100 Rtsultatlos de ejercicio~ anleriorc.~ 12 654 
Resultados Ud ejercicio (37 ()(JO) 

TOTAL CAPITAL 22 426 

TOTAl. PASIVO Y CAPITAL 90 72.1 

12 
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FABRICA DE EMBUTIDOS "LA LOMA" 

EstaLlo ele Resultauos por el periouo cornprenuido 
del lo. de Enero al 31 de Diciembre de 198_ 

(Miles de 1"''0') 

1 N< au:sos 

\'cnla<; tic Contac.Jo 57 000 
Vcnl:t'i a Crhlito 43 000 

\T.N l"i\S TOTALES lOO 000 

Co'ito de Ventas 115000 

U T"ll.llli\llllRlJTA (PERIJIIJA) (15 000) 

Ga~~;to'i de Operación 12 000 

UTILIDAD DE OPERAC10N (27 000) 

Gastos fin<1ncieros 10000 

RESULTADOS DEL EJERCICIO (37 000) 

13 

(Porcicntm) 

57 
43 

100 

115 

( 1 S) 

12 

(27) 

10 

(37) 
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ANALISIS DE LOS PORCIENTOS INTEGRALES 

Del análisis Uc Jos porc:icutus inlcg1alcs del ejemplo, se observan los siguicn
lcs punto~ rclcvanlc~: 

El renglón más significativo del activo lolal corresponde a la cuenta de 
activo fijo que representa el43% del total. Los renglones de maquinaria y 
equipo de transporte son los rubros más significativos (37%). 

Dada la importancia de la inversión en estos conceptos resulta convenien
te establecer un pro¡;mrna de rnantcnimicnto, que evite paros y permita 
una operación continua. 

Otro renglón igualmente irnportantc lo constituyen los rubros de clicntes 
e inventarios que en conjunto representan el 54% tic los aclivos totales, 
por lo que tlcbcrá vigilarse cstredramcntc la situación tic la cobranza y la 
rotación tic existencias. 

Respecto tic la rorma en que están sientlo financiatlos los activos, se ob
serva que el75% está sustcntatlo con recursos de terceros (pasivos) y úni
camente el 25% con recursos propios. Esta situación de desequilibrio se 
ori~ina fundamentalmente por créditos con proveedores, acreedores y 
bancos. y se ve agravada por las pérdidas tlcl ejercicio, que ascendieron a 
37 .o millones de pesos. 

l'n el Estado tic Resultados se observa que el costo de ventas representa el 
115% de las ventas totales, lo que significa qu·e el precio de venta de los 
protluctos no alcanza a cubrir ni siquiera el costo que implica su rabricación. 
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l. o anlcrior lrt¡Uierc ue \111 an;ilisi' J ronuo uc las causas que C~láu propician
do las r*r<l•uas bnllas, a dcclo uc corregir el problema Y cvtlar que se siga 
dc1crinra11do 1,1 ~ilu:u.:iúrt JinarKicra eJe la empresa. No hacerlo garantil..oc"Uia 

\U quiebra)' lrquiÚal'iÚII Cll UIJ COl lO plazo. 

1.;~ ;~plicú:iún del métoUo llc porcicnlos integrales puede extenderse a c.los o 
m.ü cs101dos financieros úc diferentes ejercicios, para observar la evolución 
de las c..Jistintas cuentas. 

A conlinua~..:ión se presenta un ejemplo: 

FABRICA DE EMBUTIDOS "LA LOMA" 

Eswuo de Resultados de los ejercicios lerminados 
al 31 de Diciembre de 1987 y de 1988 

(Miles de pesos) 

Ejercicio 1987 Ejercicio 19R8 
1 n¡:H'\o.-. Valores ., Valore~ ., 
\'en! a\ de l·onl;ulo 97 750 85 36 IXJO 38 

\'nH.l\ :1 c.::rl·tlilu 17 250 15 60 000 62 

\',·nt:l~ lntalc<; 115 000 liJO 96 000 100 

( tl',ln de \Cilla<; 71 300 62' 71 040 74 

lllllitl.ul hrnt:1 43 700 38 24 960 26 

e ;,1\111\ e k opctnciün 17 250 l5 14 400 15 

1 Jrdul:ul de operación. 26 450 23 10560 11 
( ,,1\(tl<; IIII.IIILICfO'i 9200 8 9600 10 

Hnull.uln 1lcl qcu:icio 
:mil'\ dC' IIIIJ111CC:.IO'i 17 250 15 9(,() 

1 :n cSic caso como resultado <le la comparación de los porcientos integrales se 
nh~cr \'a lo siguiente: 

Las \Tillas úe un ejercicio a olro han.disminuido en 19 millones úe pesos 
(115-%). es decir 17%. Es1e sínloma ya de por sí preocupante, se ve 
"1!' a vado por el hecho de que la reducción se ha dado a pesar de que la 
cmprcc.a ha cambiado su polilica de venias, ya que en 1987 el85% de sus 
in¡.:• esos provenia de venias al conlaúo, en tanto que para 1988 la mayor 
p;lllc l'loviene de venias a crédilo. 

15 
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U cm1o de vclll:tS col\ rclació11 a las ve111as lolales para 1988 es t.lcl 74•;0 , 

es t.lccir. ha lt'llido "" irrcrcmerrlo porcerllual del 12% con rcspcclo a la, 
vcJJI;ts del cjcrc.:icio ;ullcrior, siluaciún que úchc solucionarse invcsligan
do el cm lo r.k la rrralcr ia prima, la marro t.le obra o el nivel t.le los gaslm de 
r aU1 i~o:aciún. 

Por olra parle se licrre que los gaslos financieros se incremerrlarorr t.le 
1\187 a 1\188 en 2% con relación a las venias, lo cual ha contribuit.lo a que 
disminuyan los márgenes t.le utilidar.L 

Al final del ejercicio 19R8, se obtuvo una ulilidad de sólo 1 OJo con relación 
a las venias lolales, debido a los incrementos regislrados en el cmlo de 
ventas ( + 12%) y en los gastos financieros ( + 2%). 
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.AAC~C~ 

O!>tcnl'·' ¡.., l'nrcicnlo< integrales uel Ualance General y ucl Estado ue Resulta<.) 
d u><''"'"""" que se incluye en la página 19. os <le su negncit>, y cotllcslc 1 

1 
BALANCE GENERAL 

1 

1 

1 

1 
1 
1 
1 
1 
1 
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ESTADO DE RESULTADOS 
--------------------------
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1.· ¿c.>ul: l·Pndu,ionc' puede tlrducir Ud B;~lat~~.:c <.icncral7 

2.- ;,Del Estallo uc Rcsullauos? 

1 

J.- ¿Qué porcentaje representa el renglün ue clientes c011 respecto al total c.Jcl adivo'/ 

4.- ;,Cúrno se compara este porcentaje con las políticas eJe créc.Jito de su negocio? 

5.- ;,r)ué porcentaje representa el renglón eJe inventarios con respecto al total c.Jcl activo? 

1 

1 11) 
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1 

-----

-~--~----------------------

1 1 1 •'JJ!•Ilm mús im110rtantc del Aclivo? l .lid l""' l' .. 1::' 

1 
' 

H.· ;.cu;d 0 , \;~. 1 c\;~ciilll que guarua el Pasivo Total con respecto al Activo Total? 

__ .. ___ --------------------------------

1 . ·- ~-.~-~ .. ------------------------------
1J .. ,,1 ,,·,te np1illlll io entre los recursos obtcniUus :1 través de terceros y los aportados por sol'ios? 

1 

1 
---~~ ~·~~·· ·~···~~···~~-~-------------------------

~ ~~-·---------------------------

lO .. ;,1 l 111\Tl lk ];¡, \'l'lllao; obtcnidac:. es ranmahlc. en función Uc los recursos y esfuerzos invertidos'? 

1 

1 
-----~---------------------------

1 

1 

1 

1 
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ll.· ¿ll n~'h' de 'c-nla~ <¡ué propnrdún rcprc~crua rc\pC\:tO tic las \'Cntas tolalcs t.Jc:l lll'gu.,.-u,·! 

, ,·.f)ui: ¡>or<:cntajc representan los gastos eJe operación Y financieros c.lcl total eJe sus ventas? r ... · 

1 J.- ;.f)uc porcentaje rcp1cscnta la utilir.lad neta? 

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

14.- su.dcra ~.:uarHh) lllCilOS 3 rormas Uc incrementar sus ventas o reducir sus costos 

---------·----------,-------------------
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Las 1{,1lOilC< f'i11ancicras constituyen un método para.collocer hecho;~ relevantes acerca.de la~ operaciones y 
la situación fmane~era de su empresa. Para que el metodo sea efect1vo, las Razones f'manc1cras deben ser 
r'·aluadas conjuntamente y no en forma individual. Asimismo, deberá tomarse en cuenta la te11dcncia que 

llan mmtrado en el.tiempo. 

El c{lkulo de l(;1wnes f'inancieras es de vital importancia en el conocimiento de la situación real de su 
empresa. en virtud de que miden la interdependencia que existe entre diferentes partidas del Balance y Esta

do de Resultad"'. 

A 11111 tuc cluúllll'ro de ta7.ones financieras que se pueden calcular es muy amplio, es conveniente determinar 
aqurllas que t1cnet1 1111 sig11ificado práctico Y que ayudan a definir los aspectos relevantes de la enqHesa. Una 
f{; 11 ( 111 Finanncra ru ~í Jlli~m:-~ puede ser poco signific.:ativa; siempre que se pueda se tlehc romparar con la de 

otr;1 rmprr\a :-.imilar o con la misma empresa en ejercicios anteriores. 

Para h:H.:cr 111;1, ar(orhlc su comprensión se han clasificado las Razone~ financieras en cuatro grupos, mcn
c.:&on:uuln c11 L:td.t nnn dr ellos las que pucdau serie de mayor utilidad: 

I.II)!IIIJIJ. 
I:NI JI'! 11 Jt\~11 LNTO 
U'll 'IFNl 'lA Y OI'ERACION 
REN r,\IIII.IDAD 

IAZONES DE LIQUIDEZ 

os índices c¡ue se o!11iet1en de e,qas razones miden la capacidad tic la empresa para cubrir sus obligaciones 
z corto plaw, es decir, aquellas con vencintientm lllettores a un aiio. 

23 
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1t- ll·ucrdo con I;J siguit·utc fúrmula: Liquide!. = ·~ ,1(':,-r,l'''l.l< · 
Aclivo Circularrlc 
J'a.cdvo Circulanl-l-;--

1 . l\ t¡nc c~lo .... do<i g1upos del l.Jalancc induycn lo.c; siguientes conceptos: 1\\'\tl/l liiH 

1 )r 11 n o en c;,ja 
Du•cro en UatH:os 
111\Trsioncs en v:-~lorc.<; úc 

inn1cdiata rc:Jii;:nciún 
Crrcnl;" por cobrar (dicnlcs) 
Jn\Tillario de lfl;Jicrin prima, producción 

en proceso y proouclo lcrminado 
()Iros acli\'O.<i circulantes 

PASIVO CIRCULANTE 

l'roveeoores 
Jmpueslos por pagar 
Acrceoores oiversos 
lJocumcnlos por pagar a cor lo pla1.1> 
Créoilos bancarios a corlo plazo 

blc indrcc pcrrrrilc conocer con cuirrrlo se oisponc para hacer frcnle a las obligaciones oc curio plazo. 

\ .. 

PRUEBA DE ACIIJO 

Esla es una raliur "'.'" rigori,la que la anterior, dado que elimina de los aclivos de pronla recuperación los 
111\Tnlarrrl\; lo anter 1or en Vlflud oc que se requiere de un licmpo mayor para poder cnnvcrlirlos en efectivo. 
La fórrrrula es la 'iguicntc: 

l'rucba oc Acioo = Activo Circulanle. lnvcnlarios 

1' asivo Ci re u la nlc 

24 
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EJEMPLO: 

FABRICA "LA PRINCIPAL" 
Balance Cundcmac.lo al JI de Oicicmhoe eJe 19 

( 1\·1 i le• eJe pesos) 

At 11\'0 c"/1( ulaniC' 

Efn.livo (C;1ja y IJ:uu:o') 
ln\·cr o;iouco; en vnlnrt"i de inrucdiacn rci\lilllciún 
( 'ucnl:l'> por tobrnr 

lnvcul:lrHio; 

'1 11 ri\1. ACTIVO CIRCULAN rE: 

A< TI\'() 1 IJO 

'1 ll 1 AL AtTI\'OS 

/'a\n'o nrcuhtlllc> 

l'ltl\t"nlorco; 

At ~t·nhtrco; 

1 )p~'UIIIl'IIIO\ por p:t~ar 

1 < 11 ,\1. l'ASIVIJ CIRCULAN 1 E 

< ',\1'11 ,\f.('( IN !'AfilE 

llll:\1 J'¡\SI\'Cl Y c,\f•ll /\1. 

25 

J SIKI 
15 RIKI 
17 (>50 

70 ~50 

107 9!KI 

72 lXXI 

17'1 900 

35 400 
12 350 
12 975 

60 725 

119 175 

179 91KI 



CALCULO DE LAS RAZONES DE LIQUIDEZ 

Liquide!. 
107 900 ------ = 1.78 
60 725 

De at.:ucnlo con es le rcsullcH.Io, la cmpr~sa cucnln con $1. 7R de activos du.:u
lautcs por cada $1.0 <.le obligaciones a curio plazo. Ello significa que en prin
cipio no <.Jebe exislir problema para cubrir los adeudos que deben pagarse 
;tilles de un aí1o. 

107 900- 70 950 
Prueba de Aci<.lo = -----:-:---'----

60 725 
= 0.61 

U resul!ado obtenido (0.61) de este índice, modifica la opinión que pudiera 
haberse formar.lo al conocer la razón anterior, ya que al eliminar los inventa
rios, tenemos que la empresa únicamente cuenta con $0.61 por car.la peso de 
ohlipciones a corto plazo. 

Filo debe r.lar lugar a que se investigue la composición y nivel r.Je los inventa
' im (materia prima, prudnctu en proceso y pruduclo lerminado); en especial 
ddlc averiguarse si no existe inventario obsoleto de lenta rotación. 
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CAPITAL DE TRABAJO 

Otr;¡ rnaocra Uc 111 cú1r la cilpacid;~J de pago tic una c111prcsa para cubrir sus 
ohligacionc<> 01 cOito plazo es mediante la c.Jctcrminaciún tic su capital de tra
h;IJO, el nwl !:.l' oiJI1CIIC de la siguiente forma: 

C;lflit~l uc Trabajo - Activo Circulante - Pasivo Circulante 

El capital de ttabajo debe guardar una relación directa con el volumen de 
operación de la empresa; a mayor nivel de operaciones del negocio, rcqucrirú 
111 1 c;:apilal de lrahélju supcfiur, y vi<.:cvcrsa, a un menor nivel de opcradoncs 
sus requerimientos de capital de trabajo (caja, clientes, inventarios) se1 lln 
proporci nna lment e menores . 

l'n el ejemplo, el capital de trabajo sclia de $47 175. l.o que significa que 
una vc1. cubiertos los p;1sivos circulantes, la empresa contaria con rccutsos 
por $47 175 para cubrir sus necesidades de operación . 

$107 900- $60 725 = $47 175 

Un capital de trabajo negativo significa que la empresa no cuenta con recur
sos su ficicntes para cubrir necesidades operativas (caja rninioua, finan
ci:uuicnlo a clientes, existencias en almacén), y de no solucionarse, en el 
corto plaw podria ocasionar la insolvencia del negocio . 



1 

1 

1 
• 

RAZONES DE ENDEUDAMIENTO 

L:1 forma en que se encuentran finaiH.:iados los activos de una empresa, se úc
lcrmina mediante las dos razones' finaJH.:icras que se Uclallan a contihuaciün: 

PASIVO TOTAL 

ACTIVO TOTAL 

CAPITAL CONTABLE 

ACTIVO TOTAL 

Su resultado nos nutcsl rn la pt opon.:ión de recur
sos ajenos o tic terceros que se encuentran finan
ciando los activos de la empresa. 

Indica el porcentaje de recursos propios o de 
los accionistas, en los activos totales del negocio. 

Todo negocio debe guardar un auecuauo equilibrio entre los recursos aporta
""' por los :~ccionistas y los pasivos de terceros ajenos al negocio, procuran
do \JC111prc que la pruporciim de recursos <.le los accionistas sea superior a los 
p;p.,ivo<\ del ncg<H.:io. ya que de olta manera, se corre el riesgo de adquirir más 
p;l'.IVn\ de lo\ que la empresa puede raLotw.blcmcntc cubrir . 



EJEMPLO 

FABRICA DE MUEBLES "ESTRUCTURA IDEAL" 
Balance Condensado al JI de Diciembre de 19 __ 

(Miles de pesos) 

ACII VO TOTAL 

1' ,\SI VU TOTi\ L 

C;1pital ~.:onlahlc 

I':!\IV(l )' GlpitaJ 

Al·tívo Total 

Capital Contable 

124 (,()() 

17R lXXI 

SJ 400 

17R 000 

= 0.70 

O. JO 

17R lXXI 

124 600 

SJ 41XI 

178 IXIO 

La primera razón nos indica que el 70% del activo total se encuentra finan
ciado con recursos ajenos, situación que nos muestra que la empresa tiene un 
desequilibrio en su estructura financiera. 

La segunda razón es complementaria de la primera y nos muestra que única
mente el 30°io de los activos tolales se encuentra financiado con recursos de 
lo\ propietario~. 

Del resultado de estas razones se deduce que la empresa tiene un elevado ni
vel Je pasivos y por tanto no resulta aconsejable contratar créditos adiciona
le' a los ya obtenidos. 

2Y 



RAZONES DE EFICIENCIA Y OPERACION 

Las ralon.cs que ~.:onfurm~n este grupo tienen como objetivo Jnctlir c1 apro
.vcchamicnto que de sus activos cstú haciendo la empresa.. 

Rotación <.lcl Activo Total 
Rotación <le Inventarios 
Rotación <le Cuentas por Cobrar 

Rotación <le Provec<.lores 
Ciclo Financiero 

ROTACION DEL ACTIVO TOTAL 

J=.,tc índice rcrJcja la didcnda con la que cstiltt siendo utilizados los activos 
de la cmp1 esa para gcncrnr ventas. Indica las ventas que genera cada peso, 
que 'e cncucallra invertido en el :.u.:tivn. Es una razón que hay que tratar de 
11\:I:O..illlil;u, ya que una m.1yur rotacilm úcl activo significa un mejor apro
'TL'I¡;uuicnlo del 111Ístnu. Se cakula tncdianle la siguiente rúrntula: 

Rolaciim del Activo Total = 
Venias Netas 

Activo Total 

; 
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ROTACION DE INVENTARIOS 

Eo;;tc indil.:c IIU!> indi~.:;~ el nú111cro Uc díao;; que en promedio, el inventario pcr
mancl-r en la cmprc:..;¡; ~e Glkula mcthantc la siguiente fúrnml.1; 

Rot;:u.:iün de Jnvcnt:trios = lnvcntnrios 

Costo de Venias 
x Dia~ E~lado 

Re~ultadm 

Cabe seiialar que la rotaciqn se pueúe determinar para cada uno de Jos dife
rentes tipos de inventarios: materia prima, producción en proceso y produc
lo::i terminados. 

Ln la medida ett qne la etttptesa mittittticc el ttúmero de dias que liette en in
vcnl;tt in.\, ~in que con ello ¡;encre un retraso en su producción y entrega 
npmtuua a '"' dientes. se cnmiderará que el nivel de inventarios que man
tirnr C\ d m;·,~ oHin:uado. 
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ROTACION DE CUENTAS POR COBRAR 

Jndil:-;1 clllluuc..·ro de di a~ que l'll promedio, la cmprcs:t rartla en rccupcrnr los 

adl'udo.\ de.· dn·rlfl'" por \'C'Ill;r\ a créúilo. 

Clicnrcs 
Ven ras 

X No. Días 
Edo. Rcsuliados 

~id rcsuliado que se obtenga de esta razón es superior al establecido err las 
politicas de cri:dito de la empresa significa que los clientes no están cumplien
do opnrlllll:llllcntc con sus pago.~. lo nral puede ocasionar problemas de li
quidez. Si este es el ca.~o. serilnccesario que se lleve a cabo una revisión más 
cuidadma sobre los clientes a quienes se otorga crcdito, con el fin de evitar 
c>ta ~ituación, reducir el plazo que normalmente se les otorga, y supervisar 
nr;·rs estrechamente la cobranza. 
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ROTACION DE PROVEEDORES 

El rcsuhilllo que ~e oiJiicnc uos inúica el pla.1.o promedio que los proveedores 
..-oucctlcn a 1.1 c111prc~a p;u~ que Ji4uidc sus cuentas por concepto de compra 
de materia prima e insunws. 

J{oladOn úc Proveedores = 
P r ovcctlorcs 

Cuslo de Venias 
X No. Dias 

Edo. Resultados 

En 1~ medid~ de lo posible se debe aprovechar el plazo máximo que puedan 
"'"' g~r los proveedores, sil! que es lo represente una carga financiera para la 
empresa y sin dejar de cumplir en forma oportuna con sus pagos. 
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CICLO FINANCIERO 

El cido finnncicro de una empresa comprcn~c la adquisición de materias 
primas, su transformación en productos tcrmmados. la realización de una 
venta, la documentación en su caso de una cuenta por cobrar, y la obtcnciOn 
uc efectivo para reiniciar el ciclo nuevamente, o sea el tiempo que tarua en 
realizar su operación normal (compra, prouucción, venta y recuperaciún). 

/EFECTIVO 

CUENTAPOR \ 
COrAR MATEAr PRIMA 

VENTAS PRODUCCION EN 
~ PROCESO 

~PRODUCTO/ 
TERMINADO 

La gráfka anterior nos representa el ciclo financiero; para su ueterminación 
se aplica la siguiente fórmula: 

ROTACION DE CUENTAS POR CODRAR 
+ ROTACION DE INVENTARIOS 

ROTACION DE PROVEEDORES 

CICLO FINANCIERO 

Naturalmente en tanto menor número ue dias lleve completar el ciclo finan
ciero, la empresa logrará un mejor aprovechamiento de sus recursos. 

En la auministración del ciclo financiero, se trata de reducir al máximo po
sible la inversión en cuentas por cobrar e inventarios sin que ello implique la 
péruiua de ventas, por no ofrecer financiamiento o no contar con existencias 
(materia prima o producto te11ninado). 

34 
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\\: 1111 \ 1110 '\C' lt;JI;J de apru,n.:h:u ;tlm;·t"IIIO lo~ pla1.o~ colu.:ctliUos volunta~ 
rr.HIICIIIC' Por lt 1\ prn\eedPre\, \111 llq:ar .11 C"."(IICIIIO de itu .. ·urrir en mora, lo 
~ n.d puede t~;l\ion.H que; r1u t'ol•,.:cn Jo~ 111cjorc.o; prcdo~. que dejen Uc cun.o;;j .. 

,k1.u l;¡ l'lllprr\:J nunn drl'lllt' ~.:tmlrahlc.:, o lJicn que ~urlall con retraso 
llliC\1111' H.'qtlt'l illltC.:Illll'- tk COIIlfH il. 
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EJEMPLO 
-----------

l • ,JI , ¡ p! ;¡l"f IL ;J 1 n'11110 :,e de ll'l 11 ¡j 1\,111 Ja~ 1 ;1/,0IIt:~ de el iL iL'I H.:ia y n¡ H.,.'l at:it J1l tll j ¡1 

.:ciliO' los Jatos del Ualanec y Estado de Rcsullmlos de "El Movimiellto". 

FABRICA DE RUEDAS "EL MOVIMIENTO" 
Balance Condensado al] 1 de IJicie1nhrc de 1'.1 __ 

( ~~~ i ll"s...:!.:_¡.:_cS<_~s-) ____ _ ----·---·· 

1 :q:1 \' \l:uwo' 
Cliente~ 

Inventarios 

At"ttVO 

·torAL CIRCULANTE 

1"01 Al ,\( TI VIl 

Pi\ SI V<) 

Proveedores 
Otros pasivo<;, a corto plalo 

JciTAI I'ASIVO 

C;,pil:ilo:;nd;-~1 

1 llilul:¡d de cicn:il·jpo:; anlcriwco; 

ll11lido~d dd cic•ótio 
altt•·o; 1k llllpuc.,ttloc;_ 

c,Jital cmrtuiJI~ 

/'tt\n'o y, Of"tal 

n:. 
24 R!XI 
37 t50 

r.2 225 

t t·IIMMI 

5 R75 
29 f~Ml 

J) ·175 

so 000 

27 5 ¡.¡ 

140 750 

17f• 225 

---------------·-··· --
FA131\ICA DE FWEDAS "EL MOVIMIENTO" 
'-lado de l{c:.nllado ... ('nndt·n~.:llhl pn1 d Pc1indn <:ompn:ndidn 

del 1 o. 1.k L11e1 o al } 1 de IJi<:icn!lJI e de 1 ~--

Venia" 1\t.'I;J<.. 

IJ!dnl.ul h1111a 

IIIIIL1i.UI ·k ''\'CI.II illll 

(1\·liles de pesos) 

2f•7 IMKI 

JNt} ~70 

R fMXJ 

( 

1 
\ 
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ROTACION DEL ACTIVO TOTAL 

= 
2(,7 IXXJ 

176 225 
= 1.51 

Este índice se,-1ata que por cada $1.00 que se tiene invertido en In cmpresn, se 
están generando $1.51 en ventas. Para determinar si resulta o no adecuado, 
es preciso observar las rotnciones de activo total que registran otras empresas 
del ramo así como su evaluación en el tientpo. · 

ROTACION DE INVENTARIOS 

1 nventarios ------X 360 
Costo de Ventas 

37 1 ~() 
x 360 = 71 Dias 

189 570 

hlc índice mueslra que en promedio los inveniarios se renuevan cada 
71 días, es uecir 5.1 veces ni aflu. 

Naluralmenle, en la medida en que se pueda reducir el número de días de in
vcntaríu, sin a[eclar las venias o produecitlll, la empresa cslará adminislran
do 1\l:l\ cficicntcmcnlc. su inversión en Uicho rubro . 

37 



ROTACION DE CUENTAS POR COBRAR 

Clicnlcs , __ 
X )(>() 

V cnt.as Neta~ 

24 800 x 360 = 33 Días 
267 ()()() 

En promedio, lleva 33 días recuperar las ventas a crédito. Para juzgar sí 
dicha recuperación es razonable hay que compararla con la política de crédi
to de la empresa, así como con los términos de pago que ofrece la compelen
cía. Si la política consiste en otorgar plazos de 45 días a los clientes, entonces 
la recupcra<.:ión observada es satisfactoria. 

Si por el cnnlrario. la política consiste en otorgar sólo 15 días, entonces se 
puede concluir que existen problemas en la cobranza y, por lanlo, habrá ncce· 
sid:lll de re"isar el procedimiento sobre el cual se delennina si un cliente es 
sujclo o no de crédito; verificar que se recuerde al cliente una semana mtles 
dd pa¡:n que de he de hacer; c.,aminar las ac<.:ioncs que se siguen para rccupe-
1 ;¡¡ la\ Ctll'lllaS d~ cliCil(C~ IIIOIOSOS, CIC. 

ROT ACION DE PROVEEDORES 

Proveedores 

Coqo de Venias 
X 360 

5 875 
--:-:ce--:-=-,-- x 360 = 11 Días 

IR'! 570 

blc índice ,e,-.ala que en promedio los proveedores otorgan 11 días para que 
liq11idcmos nuestras compras. 

En la mnliJa cuque se pueda 111cremcnlar el pla1.o que recibimos de ¡;rovc
cdorcs, la cmp1esa requerirá menos recursos. 

3X 
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CICLO FINANCIERO 

ROTACION IJE CUENTAS POR COURAR 
+ ROTACION DE INVENTARIOS 

ROTACION DE PROVEEDORES 

CICLO riNANCIERO 

33 
71 
11 

93 

En promedio, lleva a la empresa 93 días completar su ciclo financiero 
(comrrar malcrías primas, transformarlas, venderlas y recuperar efectivo 
rara reiniciar nuevamente el rroccso). 

Del análisis del ciclo financiero una situación resulta prcoeupattlc, las 
compras a proveedores se liquidan en 11 días, en tanto que rroccsar las mate
rias primas y recuperar las cuentas por cobrar de clientes ·lleva 104 días. De 
mantenerse dicha situación, la empresa se descapitalizará en el corlo plazo, 
por lo que debe tomar acciones que permitan disminuir los días de cuentas 
por cobrar e invetÚario. Como por ejemplo: reducir plazo a clientes o bien 
sólo realizar venias al contado; disminuir inventarios de materia prima, ele. 
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RENTABILIDAD 

Los Ílldit..:cs que se induycn c11 cslc apa1tadu permiten medir la capacidad de 
una e111p1esa para generar ulilidadcs. Considerando que las ulili<.la<.ics penni
tcn el dc~t1n ullo de HIJa empresa. puede afirmarse que las razones de rentabi
lidad son una medida <.lcl éxilo o fracaso <.le la adminislración del negocio. 

En esle capiltdo analizaremos los siguicnles 4 indices: 

RENTABILIDAD SOBRE LAS VENTAS 
UTILIDAD DE OI'ERACION A VENTAS 
RENTAIIILIDAIJ SOIIRE EL ACTIVO 
HENTAiliLIDAD SOBRE EL CAPITAL 
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~ENTAI31LIDAD SOBRE LAS VENTAS 

r.1111 tnl·u se le couocc como iudit.:c de pruUucliviUad; mide la relación entre las ulilkladcs netas e ingresos por 
OCIIIJ. LJ rórrnultl par¡¡ calcular C.'\IC iru.Jk:aUor es la :o::;iguicntc: 

Utilidad Neta 
Vcutas Netas 

X 1 ()() 

::abe mcuciouar que la Utilidad Neta es el resultado de restar a la Utilidad antes de Impuestos ellSR y I'TU 
:orrespond ic nt e. 

[jemplo: 

::omiderando las ci [ras del Estado de Resultados condensado de la fábrica de Ruedas "El Movimiento" y 
'"" carga riscal del J7% (23 397) sobre la Utilidad antes de Impuestos, se tiene: 

Utilidad Neta 

Ventas Netas 

39 R39 = ___::..:....::.::..:.._ 
267 000 

= 15% 

1 btc iudicr ""''"'Ira que 1'"' cllb 1''""' de \Tillos se ge11crau $0.15 de utilidad. 



71 2J(r 
2(.7ü{)¡-¡ - X I(K) = 26.7% 

I:J ll"'ult.td<' ;IIIICI ior, signifiGt que sup~l~Jicndo que el negocio se financie sólo con capital (lccursos de so-
. ,, 1-11 ia cno;;i 27 ccnU!VUS de uttlu..laú neta por cLu.Ja peso tJc ventas. 

(hl\), ICJl~ ' 

U ,.,.¡,,·e""''"' ior rcsullo lrlil, porque pern~ite c~mparm_la rent_abili<.lad <.le c1_npresas <.listintos, indcpendicn· 
''"'"'"'"'"de ¡0 formo en que se cnwcntren f111anctadas (solo cap1tal, 50% capital y 50% pasivos; (rO% capilal 
y .wn:0 p;~sivos, etcétera). 

RENTABILIDAD SOBRE EL ACTIVO 

blc indicador pc11ni1c conocer las ganancias que se obtienen con relación a la inversión en Activos, es <.lecir, 
los ulilidodcs que generan los recursos totales con los que cuenta el negocio. La fórmula es la que se presenta 
;t COIII inu;-aciÚII: 

lliilitlatl Ncla 

Aclivo Tolal 
X 1 ()() 

Siprit·rnlo el ejemplo de la Ff1lHica de Ruedas "El Movimiento" se tiene: 

Uiilidad Nela 
-------·-- = 

Aclivu Toial 

39 R39 

176 225 
= 23% 

Por cada ¡JCso que 1 ienc invcrti<.lo, la empresa está oblenien<.lo 23 centavos <.le ~tilida<.l neta. 
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RENTAOILIDAD SOBRE EL CAPITAL 

l. ·.¡e 111 d 11.r ~ci1ala la rcntahdiUaU U.: la invcr .... iún de lo.'\ Uucftos en el negocio. La rin111ula es la ~iguicntc: 

Ulilidad Ntlól 

l'Pmiucranuo Jos Jatos ue la Fábri~a "El tv1ovimiento" se observa: 

Utilidad Neta 39 R39 
= 28% = 

140 750 Capital Contable 

bla r:11.im indi~" que por cada peso que los sucios tienen invertido en la e111presa, esti111 obteniendo 2H ccn
lavm de nlilidad. 

Oll'i:JVcsc que C\1:1 •cni;Jbilidad (28"iu) es mayor que la que se obtendría si el negocio sólo estuviese finan
Ciado con ólpol t;ICHliiCS de ~ucius (2lJ.7n/o). 

El 1.) 0.'o de rcnL1hilul:ul ;nlicional, l"'O po"'ihh: gr;u.:ir~s a la utilizac:iOn de pasivo~ (recursos Uc tcn.:ciO.IIOi), mrs
IIIO\ tpu: prrnllleu IIIUl"llll"lll:u d nivd dl· t'Jll"l~tciollc'\ y, por tanto de utilidtH.Jcs tic la empresa. 

1:11 tud11o., Jn., la'o". 1.1 tlld!l:tciún de p:1\in" prrmitc iw.:rcttlcnlar la rentabilidad Uc los recursos ;~portados 
por .H1.:unu·.1,1\ !·11 !;d Ull'llll\lanrra, pt,dli;t lh.·J.!;H a pcn\at!'C que una forma de maximizar la rentabilidad 
drll.apll.d ttllll.ildl' t:<HI'.I\Ini;¡ l'll ronlr:tl;u t;llllP" pa~ivo~ <.:OIIIo fuese po~ible. Sin cmhmgo, debe rccono
lTr'>r q11r .1 111nlid., que la rrllpte .. J ro1111;rr nr:r, ohligac:ioncs, cxislcnmayorcs posibilidades de que no genere 
ll'l'IIJ~.~~., '>UIIlln!lt"• p;u;t nduir ~~~~ ;nkud""'· ~rlu;~ciún que potlrí;¡ llevarla a J¡¡ quiebra o insolvencia. 

l'or In .lllll'lltll, '.l' ;¡ulll\q,l III:IIL.It"lll'l 1111 tatun;rhk rqnilihrio c·r.llrc los recursos aporlados por socios, y 
aquello\ ;¡porLidtl\ pnr ll,:rrcrn<> (p;a\1\'0\). 
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INFORMACION 

Ll 111111 ¡ 0 eJe e4uilibrio es aquel nivel eJe operación en que la empresa ni gana 

11 ¡ pierc.Je. es decir, donde sus ingre.,os son exaetarnentc iguales a sus egresos. 

¡ . .,,;,rcn dos tipos de punto de equilibrio, el operativo y el financie_r_o. _EI_nunto _________ _ 
tfc cquilibtio oper~tivo permité-dctcrntiílitr.elliivel de ventas que es ncccs:uio 
llTi''"" '""" cufltir los costos y gastos de operación. Se obtiene de acuerdo 
con la ,igoirutc fú1111t1b: 

1·.11 donde: 

I'ICO= 
Costo Fijo sin Oastos Fin:mdcros 

Costo de Ventas sin DcpJcciación 
1 - --'----'--'--'--.:...:.!..:..:..:.:.=..:~ 

Ventas Netas 

1' IC O = l'unlo de Equilibrio Operativo 
C F = Costm Fijos del Periodo 
C V = Costos de Ventas sin !Jeprcciación 

V = Ventas Netas 

( ·.,,,.,, Fijns. Son los <¡tic pertnanecen constantes, imlcpendicnlcmcnlc del 
111\TI de operación que esté lrtlbajaru.Jo la empresa. 

l';u;~ ckc·to\ priJcliros pueden considerarse como costos fijos: la dcprc¡ 
li;Jl ii111 y amor ti1 .. 1c1l•u, los gastos de operación y l~s gastos financieros. 

45 
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PUNTO DE EQUILIBRIO FINANCIERO 

Es :l.<¡uclnivcl Uc opcrnciUn en que la empresa genera ingresos suficientes para 
cubrir oHlcm;'ts Uc los egresos U e opcracJOn, los intereses derivados de présta
mos obtenidos. 

Se obtiene aplicando la misma fórmula del PEO, co11 la c.lifere11cia eJe que e11 
el rengló11 de costos fijos debe induirsc el importe eJe los gastos financieros. 

I'EI'= 
Cl' -+ Gaslos Fi11ancicros 

Cmlo Venias sin Hcprcciaciim 1 - _ ___;:..:.. _ ___;....::....:.___;___;.:....:!.:..:...:..:::::..:.:.::.:.:._ 
Venias Nelas 

El an;'disi., eJe punto eJe equlibrio es una IIERRAMIENTA de planeación, 
que pcrruite conocer con antclaciim el nivel de ingresos que la empresa re
quinc alcar11ar pa~a cubrir la totalic.lacJ de sus eoslos y gaslos. Permile tam
hri:n dctcrmin;11 el nivel de ventas que resulta indispensable obtener, para 
lo¡:r;11 l;r 11trlid;rd antes de 11111111e,tos que se desea: 

I'IIN lO 1>1: H)UII.IIIIUO 
l't\1{,\ t\I.Ct\N/.AR l.t\ 
11 lll.lllt\1> I>ESEAIJA 

Ulilic.Jad antes de 
CF f· U. Financ. + Impuestos Deseada 

C. Ventas sin Depreciación 
1 -------------

Venias nclas 
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FABRICA DE ROPA "LA BALANZA" 
l·.,lo<.lu <.le Rnui!O<.lu\ <.lcl lu. de l:lacw al 31 de IJicicrnbre <.le 1~ 

\'rul:t\ liCia\ 

,\I,IICtl:t pri111a 

~l.u1o de oi..H;t 

(;;,·.lo<; de rabric:lciún 

lJtllnl.1tl hrula 

(j,¡·.tP\ Jc upcrac•ún 

\'rnt :1\ 

,\lllllllli\lr:H:iún 

1 Jtdnl.ul de t~pcr:u:iún 

(,,¡·.lo\ fill:lllllt:IO\ 

1 k donde: 

('!· 22 ()()() + 
( . ,. 1 15 (,(,R .¡. 

('\' I'J2 no 
\' .. 275 400 

l'tlt In que: 

I'EO 

115 668 

)6 )70 

40 742 

6600 

15 400 

CF 1' EO = __ ::.....:.,,...,..,._ 
cv 

5 ()()() = 27 OCXI 
36 370 + 40 742 

27 ()()() 

l __ ,_,19:.:2c..:7~H~0-
275 400 

V 

= 1n 1so 

27 000 
=-~=-

.30 

47 

275 41XI 

192 780 

5om 
77 620 

22 000 

55 620 

27 540 

28 080 

= 90 000 

.,, 

42 

IJ 

15 

2 

6 

n,-o 

I<Xl 

70 

2 

lR 

R 

20 

10 

10 
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t.! rn.ult;~do tthtcnit..lo se puede iutt . .'rprctar de la ~iguicnlc manera: 

Cu:t11do la ClllfHCS:l haya llegado a ventas que a~'icndcn a 90 (}()() anilcs de pe
"',' rq:istr;ll[l ingresos exactamente ígualcs n sus costos Y gastos <.le opcra
l·: llll. 

CO:III' IWBACION: 

(Miles de 
pesm) ., 

Vcnl~\ IICI;'!S 90 ()()() 100 

Co.-.ln de vcn1:1s 63 000 70 

lkprcciadón 5 !XJO 6 COSTO FIJO 
------

Utilid;1<.J bruta 22 000 24 

(.ia~too;; óc orcradón 22 ()(K) 24 COSTO FIJO---------
Utilidad de operación 

El !'unto <.le Equilibrio l'inanciero se calcula como sigue: 

GF = 27 540 
CF = 27 000 + 27 540 (Gastos Financieros) 
CF = 54 540 
C:V = 192 ?RO 

V = 275 400 

I'EF 
54 540 

= 

1-
192 780 

275 400 

!'El' 
54 540 54 540 

= 1 0.70 = 
.30 

= 181 800 

L'ic rc.,ultado inuica que para que la empresa "La llalan7A1" alcance el Punto 
de Equilibrio l'inancicro uchcr:t generar ventas por $1RI 800. 
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COI\11' ROIJ,\CION: 

(Milo de 
("K'\0 .. ) O/ o 

Ventas nct;l\ 181 800 100 

Costo llc vcutn~ 127 260 70 

Dcprcciaciiln S 000 3 COSTO FIJO -- - - -
Utilillaú brut;;¡ 49 540 27 

Gastos de operación 22 (KKl 12 COSTO FIJO - - - - -
Utilidad de opcracibn 27 540 15 

Gastos rirmncicros 27 540 15 - ----
Utilid;tll antes de impuestos 

Si el ducílo de La Ualanza desea outeucr una ulilidad mlles de i111pucstos de 

$ 40 000 requiere regislrar ventas por $ 315 133. 

COMI'ROUACION: 

Venta.-; neta\ 

Coo;to \'Cill;ls 

Depreciación 

lJ 1 dalad hn11a 

( ;;,qm; de operación 

Utilidad úc upcración 

(ia\tm finam::rrrm 

Utdidad :wtco; de impuesto 

27 000 + 27 540 + 40 000 

1 - 192 780 

275 400 

94 540 = 315 133 
.32 

(Milc• uc peso•) 

315 133 

220 593 

S 000 - - - --
89 540 

22 000 

67 540 

27 540 --- --
40 000 

Ojo 

lOO 

70 

29 

7 

22 

9 

13 
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¿QUE ES EL FLUJO DE EFECTIVO? 

Es u11 estado fi11ancicro proyectado de las Clltrauas y salidas de efectivo en un periodo determinado. Se reali
za co11 el fi11 de conocer la cantiuad ue efectivo que requiere el negocio para operar uura11te un periouo de
tenninado (semana, mes, ltimestte, sentestre, ailo). 

Un problema frecuente en las pequet1as empresas es la falta de liquide!. para cubrir necesidades intnediatas, 
pm lo que !;C rct.:unc frct.:ucnlclllcntc a particularc~ con el fin tic ~olicitar présta111os a corto plazo y tic muy 
alto costo. U11a f'ot111a sencilla de planear y cont1 olar a corto y mediano pl:11.o ''" necesidades de recursos, 
comiste en calcular el flujo de efectivo de Ull nrgocio. 

El flujo de efectivo permite anticipar: 

Cu:'ualo J¡;Jill:'l 1111 e.xcedcntc de efectivo, y lomar la decisiú11 del mejor meea11ismo de i11versión a corto plazo. 

Cu:'111do hal>1 :'1 un falta11le de efectivo, y tomar a tiempo las medidas 11eeesarias para definir la fuente u e fon
deo que puede .\cr: 1 ccursn~ U el propietario o, en su caso, iniciar los trtunites necesarios para obtener prCsta.-
11111'> qlll' udn;ul dicho falt;wtc y pcrmit;¡n la opcraciún continua de la empresa. 

Cu:'ual<> y L'll q11c· c;1n11dad ,,e deben paga1 préstamos adquiritlos pteviame11te. 

Cuúndu cln·tu:ll <k~.cnliH,J·,tl:, illlpwt;ullcs de dinero para mantener en upcra~ilJn a la empresa. 

De cuúntn \C put:dl' dl' .. pnru:r p;n;, p:w:n prcstaciollcs adicionales a los empleados (como aguinaldo~. vaca
ciollt:\, rl·p:ll 111 dt· utdid:uk .... l'h.:l:tn:q. 

IJr cu:1111o t·ln:ti\·p p11c..:dr di'lllllll'l rl l'lliplc~;uio p:ua sus asuntos personales sin que afecte el funt:iona
IIJtl'lllu IHJIIII.d dr l;¡ l'IIIPil'\;· 
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¿COMO SE ELABORA EL FLUJO 0[ EFECTIVO? 

!'ara empezar se sugiere P1cpa1ar el flujo de efectivo en forma .~cnwnal, 
luego a un mes o un trimestre y finalmente co111o parle del presupuesto 
anual. Sin Clnbargo, el empresario dctcnnin;uá, a partir de su experiencia, 
cuál es el periodo más co11vcnicntc para su empresa según el giro de ésta. 

Para preparar el flujo de efectivo, debe hacerse una lista en la que se estime 
por adelantado todas las entradas Y salidas tic efectivo para el pc1 iodo en que 
se prepara el flujo. Asi, para la elaboración del flujo de efectivo se dcDen se
guir los siguientes pasos: · 

l. Establecer el periodo que se pretende abarcar (semana, mes, trimestre, 
aiio). 

2. Hacer una lisia tic los ingresos probables de creclivo de ese periodo. Para 
la lisia se pueden incluir los rub1os: 

Saldo del efectivo al inicio del periodo. 
Ventas de contado. 
Cobro a clientes durante el periodo por ventas 1 caliza das a crédito. 
Préstamos a cono y largo plazo de inslitucioncs bancarias. 
Venias de activo fijo. 
Nuevas aportaciones tic accionistas. 

Después de registrar los valo1cs de cada una tic estas fuentes tic ingreso, se 
suman y se oblicnc el lota!. 

3. Se cr1listan las obligaciones que implican egresos tic efectivo lalcs como: 

Compra de malcria prima al conlado y· a crédito. 
Gaslos de fabricación (seguros, combustibles, lubricantes, ctcélcra). 
Sueldos y salarios, incluidos los gastos personales del empresario. 
Pago de capilal e intereses por préstamos obt~nidos. 
Compras tic aclivos fijos. 
GaSios de atlminislradón. 
O Iros. 

Dc.~pUt'5 de haber determinado el valor de cada egreso, se suman y se ob
t icnc el tola l. 

~- Una vc1. que se han oblcnitlo los totales de estas listas, se restan a los 
ingresos proycclados los egresos corresporidicntes. Si el resultado es posi
livo significa que los ingresos son mayores que los egresos; es decir, que 
cxislc u u cxcedcnlc. Esla es una manifeslación de que las cosas van bien, 
(]e que las decisiones que se han lornado han sido buenas y de que poco a 
puco se va aumentando el palrimonio. En caso conlrario, el dueilo debe 
estudiar las medidas para cubrir los faltantes, tales como agilizar In 
cobranza, eliminar la adquisición de artículos no indispensables u obtener 
financiamiento de la entidad de fomento a su alcan'ce, etcétera . 
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5. A partir del conocimiento "btenidn al dab"rm estos pasos, debe "'ti1n:u 
una canlidad nliniu1;1 de c!n 1 Í\"CI p:u:1 podc1 upe1:11 ..,¡11 IIL'ccsidad dt· p.1·.;u 

ap111os incidcnlafc.•, po1 l:dla tk l1quuh·t. 

Además de esto, conviene ai1adi1 u11 1 O% de la nnsma cantidad como 
"colchón" para satisfacer cualquier imprevisto. 

E·n resumen: 

l. P1cci!-.ar el PL'l iodu dd lltq•• eh- dn 11\·n. 

2. II:Jrei J;¡ h~la dl' ¡,,,.,, ... n., .,. ,,¡,,,.,,,, ..r lnl.d. 

J. 1 la<:cJ la lista <le cgtcsm y ohtcnn rl total. 

4. Rc.<;I~H a !os ingrc<;o~ lo~ rJ~H''.tl\ ,:orrro;pondieuteo:; y dcc1dir qué h:1ccr, .o..;c
gllll hay;, dl:'ríL·ít o ~npt.·,;,, ''· 

5. 1:\lirn:u la ~·anlid:uln•inllll.l .¡,. c'l•, ll\11 qllc' ·.c·•nptt·IÍI:·, p:ua rllallklln ,.,, 

lljiC'I;h'lilll ;¡la t"lll!llt"' .• l tlll!.tfllo· clt" '''"¡.,, tlll',tti•·I,ICI•• 

ljlll!'l t Cllllllll't'lll 1.1 
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EJEMPLO: 

Con base en la siguiente inlonnat:ión, prepare el rlujo tic dectivo correspnn
dientc a enero Y lebrero tic 1989, tic la rábrica de protinctus natrnistas 
"Energía al Instante". 

Se estima que para los próximos dos mc'c', l;" \Tilla' ,,.r;,, de(, IKXlrnik' <k 
pesos para enero y 8 400 tnilc< de pe.'"' para ldlll'lll. 

La mitad de las ventas de ~:lda me~ se hoKc 011 ~..·oul;u.lo y el resto a .10 di:t\. 

Para cakul;n los egresos el dul"i)o ticm.· presente: 

l. Los pagos que se h;u.:cn mCII\Ualml'l1tc \tlll rn mikc.. de pc~os: 

Alquiler del i<•cal 
1.11/, gas y OliO\ ~CI\ÍlHI\ 

Sucldu\ y ~al;u io'> 

Jllll 
120 

750 

2. L<~<- nmdi~.:itHil'" l'll que nu11p1a la malctia p11111tl son: 

P;q.!;t al~..·outado <.:1 ·10 11.'o y el ICSio a .10 dia~;,. 
1..1 ro,tu de la lllalrr1;1 p1ima tcp•cscnta el ~0°/o del valor llll:ll de lac; 
\Tilla~. 

( ·;nla IIH .. ·c.. ,e (tl!llpla la (antidad de matc1 ia p1 ima que c;c va a uccc\i
t;u. por In que u o hay nada en cxislcnria . 

.1. .m "'Ido' ell "' llalaiiCC l;e11craJ del .10 de dicicrnbre de Jl)!!R l'ucroll Cll 

111ik~ de pe"'OS de: 

Cal" 
< ·ucl\1:1"1 p01 ...:oh1a1 

Cw.:nta"' p01 pagat 

375 
2 5H9 

945 

·1. l·.,1i111a tccupl'lar c11 el me' de enero el 70% de su saldo de euerlla' pur 
(OIH;ll )'el TC~IO Cll l'lllll'S de fchu:10. 

5. ( ·, nnpr a ;¡J nnriado de do' lorrl<" por 1 590 ntilc' de pesos cada 11110. U11u 
''-" .1dquit:1C Cll Clll"IO y PilO Cll lc\HCIO. 

(J. t\dquio..it.:iúu ti~: unn lllt:ll·ladora tullomútil:a en fciHcro por 10 000 miles 
de pco..n"'. 
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PRODUCTOS NATURISTAS 
"ENERGIA AL INSTANTE" 

Flujo tic efeclivo, periodo enero-febrero de 1\18\1 
(Miles eJe pesos) 

Concepto 

S:tlüo inici:1l caja 

AJás r"tradas de cfecti-..·o 

Ventas al cont:tdo 
Cobro ventas crédito de diciembre 
Cobro ventas crédito de enero 

TOTAL ENTRADAS DE EFECTIVO 

EFECrlVO DISPONIBLE 

fo.-fC"Ito.{ sululas de rfccl;w, 

Co111pra'i óllcont;,du C"IIC"rn 

COiliJHil'i all'fllll:ldo rclucro 

Comprao; cri:llllo didcmhrc 
Compra-; crCtlito enero 

Alquiler ltKal 
Scrvicrm 
Sucldoc;; y salarios 
Compra tornos 
Compra hc:sadora 

TOTAL SALIDAS DE EFECTIVO 

SALDO FINAL CAJA 

Enero 

375 (o;aldu hal:uu:c) 

3 !XXI 00°/e (, 000) 

1 812 pu•;, 2 5891 

4 Rll 

5 IR7 

200 (40'1/o J 000) 

300 
120 
750 

1 590 

4 905 

282 

r-cbrcro 

282 • 

4 200 { ~o":o R ·SOCIJ 

777 (J0°/o 2 ~RIJ) 
3 ()(KI (5U'Io (o CXKI) 

7 977 

8 259 

1 (oRO (411% 4 2CKI) 

RCXI (60% 3 0001 

300 
120 
750 

1 590 
10 000 

1 (, 240 

(7 981)'' 

El saldo final del mes de enero nnlerior <~.e COII'•Ícrte en inicial del me1 de íclHcro. 

•• Se convierte en saldo inicia_ l. c:aj3 p:u 3 el mes de m:. u o. 
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Para evitar que en rebrero se presente él rallante de 7 981 miles de pesos se 
pueden lomar las siguientes acciones: 

a) Oirerir la compra de la mezcladora para otro mes en el que existan dispo
nibilidades suficientes. 

b) Ver con el proveedor si se puede pagar 20% al contado y el 80% restante 
mediante pagos mensuales de 2 000 miles de pesos cada uno. 

e) Tramitar la obtención de un préstamo. 

d¡' l-lacer nuevas aportaciones al negocio. 

e) U na combinación de las opciones anteriores. 



5. i.lhy cxceócnte o raltante7 ------------------------------

6. ¿CuiuJto crectivo requerirá su empresa Jurante el periodo considcmdo parn operar nonnahuente? 

7. ¡\un1ente un 10% a la cantióad estimada. 

8. ¿Va a requerir de !inanciamiento adiciona17 

9. Si tiene un excedente, ¿cuál será el destino de éste? 
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CASO PRACTICO. INTEGRAL 

a) Utilizando las cifras que aparecen en los· estados financieros (Dalancc y 
Estado de Resultados) que a continuación se presentan, determinar los 
porcentajes integrales, la liquidez, el grado de endeudamiento, la eficien
cia y la rentabilidad de zapatos "Kristal" utili1.ando las razones finan
cieras ya explicadas, con objeto de respaldar nuestra interpretación sobre 
estos aspectos . 

b) Corno segundo punto, calcular el punto de equilibrio operativo y finan
ciero de la empresa, así como el nivel de ventas que debe alcanzarse par;l 
registrar una tllilidad antc·s de impuc~tos de S 20 000.00 . 

e) Corn~ úllimo punto, elaborar el flujo de efectivo de la empresa para los 
meses de cuero y febrero. 
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FABRICA DE ZAPATOS "KRISTAL" 

Ualancc General al 31 <.le Diciclllbrc ti 1990 
(Miles tic pesos) e 

1 Cirról~ '/• 
ACTIVO 

Ji Activo circu/anU! 

Caja S 322 
Cliente~ 34 f>()(J 27 

J 
Invcnt a r in~ 18 400 
Otros activm circulante~ S 400 "' ~ 

TOTAL ACTIVO CIRCULANl ¡; 58 722 45 

1 
Ac1il•o j1jo 

Terreno 10 095 8 
Ediricio 16 032 12 
Maquinaria y equipo 38 300 JO 

J 
Ettuipo de tran~porte 3 ()()() 2 

TOTAL AlTIVO I'IJO 67 427 52 

Otros acli\'O.'i 

Primas de llit¡i!uro pagoula~ 1'"" antidp:h.Jo 493 
Rentas pagatlas por anticipado 3 650 3 

TOTAL OTROS ACTIVOS 4 143 3 

TOTAL ACTIVO S 130 292 lOO 

PASIVO Y CAPITAL 

1 Pa.'iiro circulante 

Proveedores S 29 350 23 

Acreedores diversos 1 400 1 

1 
Impuesto~ por pagar 6 039 S 
Créditos bancarios a corto plalo 12 023 9 

01 ros pasivos a corto plazo 2 500 2 

J 
TOTAL PASIVO CIRCULANTE SI 312 40 

Pasivo o forRO p/az.o 

Crédilo~ bancarios a lnrtr.o plazo 12 977 10 

Otras obligaciones a largo plato 2 700 2 

TOTAL I'ASIVO A LARGO I'LAZO 15 677 12 

Giros pasivos 

Rentas cobrada.;. por anticipado 800 

TOTAL I'ASIVO 67 789 52 

Capital 

Capital ~ocüd S R 119 6 

Rc,uhados acumulados· 4() 000 JI 
H.csultado'i dd tjcrcicio 14 384 11 

TOTAL CAPITAL 62 503 48 

TOTAL I'ASIVO MAS CAPITAL S 130 292 lOO 
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ENDEUDAMIENTO 

Pasivo Total 
Activo Total 

67 789 
---:-I3::-:0:-c2::-::9::::2- = o. 52 

Esta razón muestra que el 52% de las inversiones lota les de la empresa están 
sustentadas con recursos ajenos, lo cual se considera aceptable, ya que 
muestra un equilibrio entre los recursos aportados por los propietarios y los 
acreedores. 

Capital Contable 
Activo Total 

62 503 
-1-30_2_9_2_ = 0"48 

·Esta razón indica que la participación del propietario en los activos tola les de 
la empresa es del 48°ío, es decir, que por cada peso de sus activos, ha aporta· 
Jo 48 centavos con recursos propios. 

EFICIENCIA 

ROTACION DEL ACTIVO TOTAL 

Ventas 
Activo Total 

236 000 
130 292 

= 1.81 

El resultado obtenido en este inJice muestra que por caJa$ 1.00 que se tiene 
invertido en la empresa, se están generando $1.81 en ventas. Entre mayor sea 
1.1 revolvcncia que se le dan a los activos respecto de las ventas, es seilal de 
mayor eficiencia. 
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¡;O rACION VE JNYENTA/UOS 

-----:::-':..:':...'v-=e~n:..:ra::.r:..:i.=o":s-:::--- x 360 días 
Coslo úe ven las 

18 400 x 360 = 36 días 
184 080 

La interpretación de este resul!ado nos indica que en promedio los inventa
rios se renuevan cada 36 días, es decir, JO veces al ailo. Recordemos que en la 
medida que se pueda reducir el número de días de inventario, la empresa es
tará administrando adecuadamente su inversión. 

ROTACION DE CUENTAS POR COllRAR 

Clientes 
---'----- x 360 días 

Ventas Netas 

34 600 x 360 = 53 dias 
236 000 

Los 53 dias que se obtienen como resultado de esta razón, indican e( plazo 
prorrredio que tarda la empresa en recuperar sus cuentas por cobrar. Para sa
ber si el resultado es adecuado habría que compararlo con la política crediti
cia de la empresa. 

1\1 l IACION DE PROVEEDORES 

Proveed ores ---,---,---...,..,.---,--- x · 360 dias 
Costo de Ventas 

29 350 -=-=-- x 360 = 57 días 
184 080 

bic 11rdicc muestra que en promedio los proveedores otorgan 57 días para 
que la c111prcsa cubra sus obligaciones por compras de materia prima . 

CICLO 1-INANCJERO 

ROTACION DE INVENTARIOS 
+ ROTACION DE CUENTAS POR CODRAR 

ROTACION DE PROVEEDORES 

CICLO I'INANCIERO 

(J.l 

36 
53 
57 

32 

·1 

' 1 
:¡ 
¡¡ 
1' 
·'i '. 
/. 
¡. 
¡¡ 



El ciclo financiero promedio de la empresa es de 32 días. Se puede observar 
que el tiempo que larda e11 procesar las materias primas Y lograr la recupera
"'"' Lle las cucnlas por cobrar es <.le 90 <.lías, mientras que sus compras <.lema
terias primas las liene que liquidar en un plazo <.le 57 días, por Jo que si se 
quiere acelerar el ciclo financiero, deberán disminuirse los plazos de las ven· 
las a cré<.lilo, o bien realizar venias <.le contado únicamente. 

RENTAIJILIDAD 

Ulili<.lad Anles de Impuestos 

Venias = 236 000 = 0•06 
14 384 

Este índice muestra que por caJa peso de ventas se generan $0.06 de utilidatl. 

Ulilidad tic Operación 

Ventas Netas 
37 760 = _..::._.:...._.:...._ 

236 000 
= 0.16 

Si la empresa estuviera financiada únicamente con recursos propios, la 
empresa tendría $0.16 de utilidatl por cada peso de ventas. Sería conveniente 
comparar este resultado con el obtenitlo por otras empresas tlcl mismo giro. 

Utilitlad 14 384 = _..::._.::..::__ 
130 292 

= 0.11 
Activo Total 

Esle inuice indica que por caJa peso que tiene invertitlo la empresa, obtiene 
una utilitlatl de 11 centavos. 

Ulilidatl 

Capital Contable 

14 384 = _.:.~-=-
62 503 

= 0.23 

Esta razón intlica que por cada peso que los socios tienen invertitln en la 
empresa, están obteniendo 23 centavos de utili<.la<.l. Este porcentaje tic ga
nancra es mayor que la renlabilitlatl que obtentlrian si el negocio estuviese fi
nanciatlo únicamente con aportaciones tle socios (16%). 
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t-.-\I.CULO oEL PUNTO DE EQUILIDRIO OPERATIVO 

Costo r-ijo 
Costo tic Ventas sin Depreciación 

1 - _-=.=.:.:..:....::..':-:---:-:----'----'-
Ventas Net;;s 

CF = 
cv = 

14 160 + 6 700 = 20 860 
177 380 

20 860 20 860 ---'--:-::::-::-::-::-- = ---- = $83 440 
177 380 .25 

1-
236 ()()() 

En el momento en que la empresa alcance una cirra de $83 440 en ventas, 
tendrá ingresos exactamente iguales a sus costos y gastos de operación. 

PUNTO DE EQUILIDRIO fiNANCIERO 

Gr- = 23 376 
CF = 20 860 + 23 376 (Gastos financieros) 
CF = 30 860 
CV = 177 380 

V = 236 000 

PEF = __ 44_2::..:3c..:.6 __ 

1- 177 380 

236 ()()() 

44 236 44 236 
PEF = ---:-::-- = -----,,.--

1. 0.75 .25 
= 176 944 

bte resultado indica que para que la empresa alcance el Punto de Equilibrio 
Financiero ueberá generar ventas por S 176 944. 

l';na alcan1ar una utiliuau antes de impuestos igual a$ 20 000, ser~ necesa
r in que la empresa akancc verrtas por S 256 944. 

20 R(,¡¡ • 23 )76 + 20 000 

1- 177 380 
236 ()()() 

64 236 

1 . 0.75 

256 944 
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h:l'c en la información que a conlinuación se tlclalla se prcpa. (J el Flujo 

Jc Efccli>o corrcspondienle al1nes de enero Y febrero tic 1989, tic Ja "Filbri
.. .-:t Jc Zapatos Kristal". 

Los ingresos son: 

Se esliman >enlas de $42 000 000.00 Y $34 000 000.00 para los meses tic enero 
y febrero respeclivamenlc . 

El 60% de las venias se realiza al contado y el 40% a 30 días. 

La empresa ejercerá un préslamo de $15 000 000.00 ya aulorizado por la 
Enlidad de Fomenlo a dos aiios, sin plazo de gracia, para la compra de 
maquinaria en el mes de enero. · 

Los egresos que deben considerarse se presenlan a continuación. 

Renta del local 
Rcléfono 
Luz, gas, otros 
Sueldos a obreros 
Sueldos a administrativos 
Sueldo del propietario 
Pago de intereses a una 

tasa dcl5407o anual (mensual) 

450 
75 

200 
1 700 

750 
1 000 

675 

El costo de la materia prima es del 60% del valor total de las ventas del 
mes. 

Pago de contado el 90% y el resto a 30 días. 

No tiene existencias de materia prima. 

En el mes de febrero planea adquirir equipo con un costo de $7 000 000.00. 

Los saldos en su Ilalance General al 31 de diciembre de 1988 fueron de: 

Caja y bancos 
Cuenlas por cobrar 
Cuenlas por pagar 

66 

(Miles de pesos) 

322 
34 600 
29 350 
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1 
1 
1 
1 

1 

l 
1 
1 

1 

1 
1 
1 
1 
1 

FABRICA DE ZAPATOS "KRISTAL" 
flujo de Efectivo del periodo Enero a Febrero de 1989 

(Cifras en miles de pesos) 

conceplo 

. . . 1 ,,¡·o y bancos S:1ldo uu(Ja • • 

,\fúr l'ntrodas de efectivo 

Venia~ úc contado 
Cobro a. clientes 
PrC:namo bancario 
Venia activo fijo 

TOTAL ENTRADAS DE EfECTIVO 

[ifcctivo di.liponible 

Atcnos solidos dt efectivo 

Compras al contado 
Pago a proveedores 
Renta del local 
Teléfono 
Luz, gas. olros 
Sueldos a obreros 
Sueldos administrativos 
Sueldos del propietario 
Pago eJe intereses 
Pago capilal 
Compra de maquinaria y equipo 

TOTAL SALIDAS DE EfECTIVO 

SALDO fiNAL CAJA 

67 

322 

2~ 200 
34 600 

·~ 000 2 000 

76 800 

77 122 

22 680 
29 3~0 

4~0 

7~ 

200 
1 700 
7~0 

1 000 
67~ 

62~ 

'~ 000 

n ~o~ 

4 617 

4 617 

20 400 
16 800 

37 200 

41 817 

18 360 
2 ~20 
4~0 

7~ 

200 
1 700 
7~0 

1 000 
67~ 

62~ 

7 ~00 

33 8~~ 

7 962 



PRACTICA 

\ e<Hitinuación elabore usted Jos Estados Financieros de su negocio, con 00_ 
¡el<> Jc que lleve a cabo las siguientes actividades: 

i:l.•""'c Jos porcentajes integrales del Dalance General y del Estado de Re

\llltaJus. 

J(ralirc la interpretación de sus Estados Financieros utilizando las técnicas 

nludJatfJs. 

J:·.tahlc!.ca el Punto de Equilibrio de su último ejercicio . 

• 1 l:latwre un flujo <le efectivo para los próximos 3 meses. 

, r ,pliquc en términos generales cuál es la situación de su empresa, cual ha 
""" <~t tendencia, y si existieran problemas, cuáles serían las alternativas 
tk ~olw:iún. 



CONCLUSIONES 

l. El anillim de los Estados financieros permite determinar la situación <le 

su negocio en cuanto a: 

J.oquiuez 
Lndeuuamiento 
Ef¡cicncia 
Operacion 
){en u i miento 

2. Las ""-"ncs financieras para su correcta interpretación deben analizarse 
en f<~on~: 1 ¡:lollal, aplicándolas siempre a estallos financieros con cierre a la 

1111 \lua fecha, que hayan sido elaboradas sobre bases consistentes. 

J. La' ti·cnocas uc punto de equilibrio Y de nujo <le efectivo resultan in(ii5-
pcmallie' para la planeación <le su negocio. 

•l. Clln el punto de equilibrio, se puede conocer por anticipado el nivel de 
vcnt;" que" necesario alcanzar para cubrir costos y gastos de operación. 
l'nnnte tamhii:n determinar el nivel <le ingresos a obtener, para registrar 
1.1 ut llidad ;1111es de inÍpuestos que se desea. 

~- U llujo de efectivo permite anticipar en qué momento habrá un excedente 
"un laltante de efectivo. Ello facilita la operación de su negocio, porque 
" po evi:n excedentes, puede con tiempo averiguar el mecanismo <le inver
,¡(-111 m;··~ conveniente. 

l'no cJ, <mtoa1io, si prevé u u fallante, se podrá definir con tiempo la fuente· 
de londco mft< apropiada (vgr.: aportaciones del propietario, obtención 
de 1111 pH:.·!)t;uno. ctcClcra). 

l.n~ t~rnl_cn~ rc\'l~utl.ns' e ti 'el ptesenté.'~-,¡~u.~~~.n_t~. ¡,~~.i!!!!~'·' :phll!l~co~';f 
tonlr nlorr la_ e\·nludnn ~Ic ~nncgnclo. <.;::J.;:!:•-}¡_~:-:;·\~:;-·"·~~~rt~<"::r':.' .. '/'¡·-· 

• .. '· .. - :··.' ·. ·:,' ·. . · · · ·. : :_¡ :. :.':¡:,i:/.;.!~·~'~:·:·:·<:~:::;;·1:t~f!~¡f.';i,W.1J<~A/': :;:·;·_ ,: ·: 
Su :rp.llc:rdo'on ut·t·ci.Ju lnror·madlln (rllltJDI:u Ía toiurl tle (f~~lslnncs, c¡u~ 
pnrurl:lll forlalcccl') con~olltlar lu_poslclci_n tlcsu_cuap.t,e.sn.: ';-' .. ; _ _- ·. :.·. 
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METO DOS DE ANALISIS DE INTERPRET ACION DE ESTADOS 
FINANCIEROS 

VERTICAL 

HORIZANTAL 

METODOS 

HISTORICO 

ESTIMADO 

Es un método de análisis estático por referirse al análisis de estos estados financieros correspondiente a un 
mismo periodo o ejercicio. Bajo este método el factor tiempo pasa a ser un elemento sin importancia, ya que 
las comparaciones de las cifras y las relaciones dentro de ellas se ubican exclusivamente dentro del mismo 
ejercicio. 

Se basa en el estudio o análisis que se hace de los estados financieros de varios ejercicios, con el objeto de 
observar los cambios o modificaciones experimentados en los valores del negocio. En este método el factor 
tiempo tiene gran importancia, por que el análisis de los cambios, en los valores tendrán que mostrarse en el 
transcurso del tiempo. 

Se basa en el estudio o análisis que se hace de los estados financieros de varios ejercicios con el objeto de 
observar los cambios o modificaciones experimentados en los valores del negocio. En este método el factor 
tiempo tiene gran importancia, por que el análisis de los cambios, en los valores tendrian que mostrarse en el 
transcurso del tiempo 

Determina en forma aproximada el valor neto esperado, el valor de la tasa interna de rendimiento esperada o el 
valor de índice de rentabilidad esperado y la dispersión alrededor del valor esperado. Por simulación nos referimos a 
comprobar los resultados posibles de una decisión de inversión antes de ser aceptada. 

J 



SUBMETODOS DE ANALfSIS DE fNTERPRETACION DE ESTADOS 
FINANCIEROS 

SUBMETOOOS. 

AUMENTOS Y 
DISMINUCIONE, 

TENDENCIAS 

CONTROL 
PRESUPUEST AL 

SIMULACION 

Consiste en comparar conceptos financieros homogéneos referidos a fechas distintas, obteniéndose de dicha 
de dicha comparación diferencias, por aumento o por disminución, mismas que deberán analizarse e investigarse 
para precisar las causas que las motivaron. 

El método de tendencias permite comparar o estudiar mas de 2 ejercicios mostrando la tendencia de la 
empresa hacia determinadas situaciones en cuanto a los valores que se analicen . Al utilizar este método se recurre a 
a la estadística y a la representación gráfica, que proporciona una captación o apreciación mas elocuente de sus 
Resultados. 

Este método consiste fundamentalmente en planear es decir elaborar un plan debidamente razonado y enjuiciado 
de las actividades a realizarse, en la empresa. Este plan habrá de contener metas alcanzables, dentro de las 
posibilidades del negocio de acuerdo a sus recursos humano, materiales y financieros. También una vez trazado el 
plan aceptara modificaciones cuando el caso así lo demande verdaderamente. 

Una técnica de análisis de riesgo en la cual ciertos eventos futuros probables son simulados mediante una computa 
!adora, generándose así un numero de tasa estimadas de rendimiento y de lndices de riesgo. 

2. 



SUBI\1ETODOS 

GRAFICO 

Este método consiste en la representación gráfica de cifras que arrojan los estados financieros y puede decide que se 
se encuentra relacionado con otros métodos de análisis. Este método presenta ciertas ventajas para mostrar a los 
accionistas e interesados en geneml. quienes generalmente experimentan juicios en contra de aspectos numéricos y en 
cambio suelen inclinarse hacia los dibujos que lógicamente no exigen esfuerzo por parte suya. 

PUNTO DE El estudio del punto de equilibrio. consiste en encontrar un nivel de actividades en el cual no hay utilidad ni perdida es 
decir aquel punto en donde los ingresos son iguales a la suma de los costos y los gastos. Asf pues el objetivo de este 

EQUILIBRIO procedimiento es determinar el volumen de ventas necesario pam que la empresa sin obtener utilidades pueda cilbrir 
sus costos y gastos. Lógicamente este punto las ventas se obtendrán utilidades y si disminuyen habrá perdida. 



ESTADOS 
FINANCIEROS 
PROFORMA 

APALANCAMI 
SUBMETODOS ENTO 

PROYECCION 
DEL USO DE 

EFECTIVO 

POR CIENTOS 
DE 

INTEGRALES 

Det ermina en fomta aproximada el valor presente neto esperado, el valor de la tasa interna de rendimiento esperada 
valor de índice de rentabilidad esperado y la dispersión alrededor del valor esperado. o el 

i 
! 

E n el uso de los costos fijos en un intento por incrementar (o apalancar) la rentabilidad. 
a) 
b) 
e) 

Apalancamiento financiero: Es el uso por parte de la empresa de costos fijos de financiamiento 
Apalancamiento de operación. Es el uso por parte de la empresa de costos fijos de operación 
Apalancamiento total. Es el uso por parte de la empresa de costos fijos de operación y de costos fijos de 
financiamiento. 

o 
d 
e 

Flujo de efectivo se refiere al efectivo neto y real que una empresa genera durante algún periodo especifico, en 
posición al ingreso neto contable. Una proyección de los futuros flujos de efectivo que proviene de los cobros y 
esembolsos por lo común con una base mensual. Revela el momento el momento y el importe de los flujos de 
ntradas y salidas de efectivo a lo largo del periodo bajo estudio. 

Se basa en el principio de que un todo es igual a la sunta de sus partes así el total que se estudia será equivalente a 
00% de sus partes para posteriormente determinar el porciento que representa cada una de las partes integrantes 

ese total. En cuanto a su aplicación este metodo puede ser total o parcial de acuerdo a la extensión que se le de. 
1 
de 

·~ 



SUBMETOOOS 

COMPARACION 
DE 

RAZONES 

RAZONES 
FINANCIERAS 

El analista puede comparar una razón actual con razones anteriores y las que se esperan en el futuro para la misma 
empresa (interesa la razón con el transcurso del tiempo) y también puede comparar las razones de una empresa con la 
de empresas similares o con promedios de la industria en el mismo momento en el tiempo. 

En matemáticas se le llama razón a la relación que existe 2 cantidades de la misma especie, o dicho de otra manera 
es el resultado numérico de relacionar 2 cantidades ertrc si. Entre las razones simples mas utilizadas se encuentran las 
se encuentran las siguientes, que se aplican para conocer: solvencia, estabilidad, productividad, rotaciones, duración 
del ciclo. 

Combina el estado de resultados y el balance general en 2 medidas condensadas de rentabilidad: el rendimiento de 
DUPONT inversión y el rendimiento de capital. El sistema dupont reúne, en principio, el margen neto de utilidades, el cual 

mide la rentabilidad de la empresa en relación con las ventas y la rotación de activos totales, lo que indica cual 
eficientemente se ha dispuesto de los activos para generar venta. 

Determina én forma aproximada el valor neto esperado, el valor de la tasa interna de rendimiento esperada o el 
valor del índice de rentabilidad esperado y la dispersión alrededor del valor esperado . Por simulación nos referimos 

SIMULACIÓN a comprobar los resultados posibles de una decisión de inversión antes de ser aceptada. 



PROFESOR: 

U.N.A.M.- F.C.A. 
Maestría en Administración (Organizaciones) 

Seminario de Ingeniería Finandera. 
M.A.E. ALFONSO ORTEGA CASTRO. 

Las mejores ciudades oara los negocios. 

LAS MEJORES CIUDADES PARA LOS NEGOCIOS 

Grupo: 1274 

En una era en que los movimientos de capitales no tienen frontera, el mercado favorece al comprador 
cuando se trata de decidir donde establecer una oficina o construir una fabrica. Por eso, EORTUNE pidió a 
asesores de Arthur Andersen que establecieran un criterio para describir un ambiente favorable para hacer 
negocios , luego que clasificaran las 85 ciudades, según 37 categorías. He aquí los resultados de su 
investigación . 

En Europa, las ciudades de Londres, París, y Glasgow encabezaron la lista . los paises nórdicos fueron los 
mas limpios, así como los lugares mas honestos para hacer negocios y los menos contaminados . Los 
piases que formaron la antigua unión soviética salieron mal parados: Moscú se clasifico como la ciudad 
europea mas corrupta, Kiev como la que tiene un ambiente mas desfavorable para los negocios y San 
Petesburgo como la ciudad con la peor calidad de vida. 

En Asia, Sinqapur. alcanzo el primer lugar por segundo año consecutivo . A pesar de ocho años de 
reformas las ciudades de la india se clasificaron al final de la lista en muchas de las 37 categorías. Aun así, 
la ciudad de Ho Chi minen el centro comercial de Vietnam se impulso a ellas por un estrecho margen al 
concederle la dudosa distinción de ser la peor ciudad de la región para hacer negocios. 

En Latinoamérica, Santiago de Chile obtuvo el primer lugar, tambien por segundo año consecutivo. Por el 
contrario, Managua se posesiono en ultimo o penúltimo lugar en casi todas las categorías principales. 
Ciudad de Guatemala, San Salvador, La Paz, y Asunción se distinguieron tambien por clasificarse en la 
lista por detrás de la Habana, la única economía socialista del hemisferio. 

La ciudad de México obtuvo buenas calificaciones en casi todas las categorías, pero la delincuencia ha 
envenenado el ambiente de inversiones. En EE.UU. una investigación similar revelo que ciudades como 
Austin, y las Vegas son los nuevos centro de prosperidad. En todo el mundo, sin embargo , la conclusión es 
alentadora. Los países que estuvieron por encima del promedio en cuanto a la satisfacción de las 
necesidades sociales básicas como educación, aire limpio, libertad y justicia, tambien fueron los que 
experimentaron un mejor rendimiento económico. Los países corruptos tuvieron rendimiento bajo. La 
honestidad merece la pena. 

SANTIAGO DE CHILE. 

Por segundo año consecutivo, Santiago aparece en el primer lugar de la lista de FORTUNE como la mejor 
ciudad para los negocios en América Latina. No es de extrañar La excelente infraestructura de la ciudad y 
el nivel educativo superior de la gente -su fuerza laboral recibió la segunda calificación mas alta después de 
la de Ciudad de México en la encuesta de FORTUNE-Ia convierten en una opción natural para las 
empresas que buscan oportunidades en la región ' Santiago se ha convertido en una de las ciudades mas 
cosmopolitas del mundo' dice Kareen Poiniachik de The Council of the Américas en _Nueva York. 

· de noviembre de 1998 1 



PROFESOR: 

U.N.A.M.- F.C.A. 
Maestría en Administración (Organizaciones) 

Seminario de Ingeniería Ananciera. 
M.A.E. ALFONSO ORTEGA CASTRO. 

Las mejores ciudades para los negocios. 

Grupo: 1274 

Considerada como la economía mas estable de América Latina, Chile es mas seguro como país que 
México y menos corrupto que Brasil, dos de sus principales rivales para la inversión extranjera. El gobierno 
demócrata cristiano ha continuado con la política de mercado iniciada por la anterior dictadura. Chile 
fomenta el comercio exterior de manera decidida-le encantaría sumarse al TLC-a la vez que atrae firmas 
internacionales como IBM, 3Com, Toyota, y Telefónica de España, con la legislación favorable para las 
inversiones . Debido al contagio asiático , el crecimiento del PIB ha disminuido hasta un todavía respetable 
5%, y la bolsa de valores ha caído , con consecuencias negativas para el sistema de pensiones, que opera 
de manera privada pero años de reformas económicas y estructurales continúan dando frutos . ' Los 
teléfonos funcionan aquí, los bancos funcionan aquí el sistema judicial protege a las empresas. Todas 
estas son cosas que no cambiaran' dice Pablo Halpem, presidente de una firma de asesoría en Santiago 
situada a una distancia equidistante de los centros de esquí de la Cordillera de los Andes y las playas de la 
costa del pacifico , esta capital de 5.5 millones de habitantes califica junto con Buenos Aires como el lugar 
con la mas alta calidad de vida en América Latina e incluso el inversionista mas serio puede distraerse con 
una vida nocturna que ha resucitado. 

·--~de noviembre de 1998 2 
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no rengas comprometidos 
en el corto plazo. Un porta
folios diversificado dismi-

1 nuye el riesgo. 
1 

10ACIENCIA A 1 ;;;;;;v 
¡~o¡ 
¡ No te impacientes si no hay 
! ganancias a corto plazo, 
j porque los apresurados son 
j quienes asumen los mayo-

1 

res riesgos. La bolsa premia 
a los que saben esperar. 

1 

Controla tu euforia y no te 
molestes si tus papeles son 
suben como la leche hervi-

conseJOS para 
da. En el largo plazo la bol
sa ha demostrado ser siem
pre la mejor inversión. 
Aquellos que hicieron 
grandes fortunas en las épo
cas de alzas estaban ahí des
de mucho tiempo antes, 
aburriéndose en la estabili
dad y sufriendo en las pér
didas. invertir en Bolsa 

1 
nvenir en la bolsa 
de valores tiene sus 
secretos. Hay quie
n e-" tienen el pre
juicio de que es 
una espec1e de vo

lado, donde un golpe de 
suerte puede convertir sus 
ahorros en una fortuna, 
cuando en realidad es un si
tio donde se premia a los 
mejor inf01 mados, a Jos as
tutos o a los que tienen pa
ciencia para esperar que 
otros se impacienten. 

Aunque resulta imposi
ble hacer recomendacio
nes infalibles pam invenir 
en la bolsa de valores, JO~¡ ex
pertos casi siempre esr;:in de 
acuerdo sobre lo que no de
be hacerse. Eso sí, el rn;ís ve
terano corre el riesgo de 
equivocarse y alegrarle el 

JO• FEBRERO 1999 • INVFRSIOOISTA 

día a otros con más colmi
llo. Para que eso te pase lo 
menos posi.ble, ten en 
cuenta estas recomenda
ciones: 

rr::PIVIDE Y VENCERAi7 
L1. boha tiene un conside
rable factor de riesgo, y 
mientms no seas un exper
to, te conviene diversificar, 
es decir, poner tu dinero en ¡ 
varias opciones segün tus 
expectativas y necesidades 
de liquidez (fondos de deu· 
da, divisas, inmuebles, etcé
tera). Por supuesto, nunca 
inviertas en la bolsa o cual- 1 

quier otra inversión de ries
go tu patrimonio, sino sólo 
parte de los excedentes que 

Dice Ignacio Zubiría Ma
queo, director nacional de 
Casa de Bolsa Bita!: "En la 
época anterior al rrack de 
1987 había gente que inver· 
tía en bolsa a plazos de 15 
días, y b estrategia les fun
cionó por siete u ocho me
ses. Había gente que inver
tía hasta la colegiatura de 
sus hU os. Era una maravilla: 
ponían mil pesos y retira
ban $1,300o$1·,400. Perola 
última vez tuvieron que 
vender las acciones a malos 
precios para recuperar lo 
que quedó después del de· 
sastre. En cambio, la gente 
-que se quedó esperando ha 
ganado mucho más." 

3. COMPRA BARATO, 
VENDE CARO (OBVIO 
Este es un negociO de dos 
caras. Cuando algún deses-

perado ·vende acciones a 
precio de ganga, al borde 
del soponcio, otro se bene
ficia de la oferta. En ocasio
nes, Jos im·ersionistas jóve
nes o impacientes le han 
traído ga11ancias a los viejos 
lobos, cuya estrategia es 
comprar en épocas de b~a, 
cuando t¡Hlos venden, pero 
con visión de largo plazo. 
No sicmp1e rienes que se
guir a la mayoría. 

¡no sabes mue 10 lll llenes 
tiempo fXH"3 aprender, me
jor mete tu dinero a una so
ciedad de inversión. Aun
que Jo<; fondos no tienen 
tanta "acción" ,son una bue
na oportunidad para inver
tir a medianO}' largo plazos, 
y te permiten entrar inclu
so con cantidades modes
tas. De paso son útiles para 
irle romando el pulso a la 
casa de bolsa, y averiguar 
cuán atinadas son sus deci
siones como administrado
res (consulta la edición de 
junio de 98: Las mejores ad
minisLmdorm de fondos). El 
proce<;o de elegir un fondo 
es un buen aprendizaje, 
porque su rendimiento }' 
confiabilicbd dependen de 
la calidad de su cartera (ver 
la edición de mano 98: Que 
rw te njtw¡m f'l jJrosjm:to. In 
vierte con puntnia). 

Cuando compras y vendes 
acciones, la casa de bolsa 
cobra su comisión, que pue
de ser hast~l de 1.7% porca
da operación de entrada o 
salida. Si no lo tienes pre
sente, los promotores pue
den desayunarse tus ganan
cias, y encima debes 
contribuir al 1\'A. ¿Quieres 

1 
1 
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saber más? Averigua de qué 
manera le paga la casa de 
bolsa a sus funcionarios: si 
el promowr recibe un bo
no o si gana comisión sobre 
operaciones. Esto último 
puede com·erursc en una 
amenaza, porque podría 
tratar de "moverte" para co
brar su comisión. Muchos 
clientes P' dieren el largo 
plazo y buscan negociar co
misiones menores, de ah e· 
dcdor de 1%. Si conscJYa'o 

tus posiciones durante ~cis 
meses o un año, sólo paga· 
rás comisión de vez en 
cuando, r la pequeila canti
dad que te cobran por la 
custodia de los títulos. "~vlu
cbos clientes piensan que 
entre más compran y wn
dcn más van a ganar -dice 
7 ·a-, lo cual es poco 
f1 .:Jltc. Puede ocurrir 
que con una acción ganen 
4% en un cono plazo, pero 
no tienen en cuenta c¡uc la ! 

comisión y el fVA se llevan 
una buena parte de su éxi
to. Si uno quiere ganar mu
cho y r;:ípido, mejor que \·a
ya al casino". 

6. EL PELIGRO DE SABER 
DEMASIADO (POCO 
'~ICÜnate e 

de Información )' cunoci
micn!os, r¡uc ~ólo se con:-.o
lidan con los·4uim. Hay in
versionistas r¡ue presumen 
de conocer la:-. empresas y 
los mercado:-.,}' esto en oca
siones los lleva a un enfren
tamiento c·un los promow
rcs. El tjccutivo de Casa de 
Bolsa Bll.'ll reconoce que su 
ol~etivo más importante es 
aconscpryserriral cliente, 
)' rawnar con él cu~wdo in
lenta hacer una maniobra 
en ,. ·ra ele su opinión. 
"Lt camos nuestras ra
zones -apunta-, pero a fi-

nal de cuentas siempre res
petamos la voluntad del in
versionista. A \'cccs ocurre 
que el cliente llega triun
fante a decir que tenía ra
zón, y otras se confirman 
nuestros \~.J.ticinios, porque 
en este negocio cada quien 
puede tener una i1~tuición 
exitosa o una corazonada 
fallida." De cualquier m a· 
nera, ten en cuenta que los 
expertos son ellos, y claro 
que se vale opinar, pero 
también atender a sus reco
mendaciones. 

LO QUE DICEN 
, 1ancja con Cltttela (;¡ 

informaciún fino111cicra r 
bursátil de lo1 prensa,)' n¿ 
siempre cre;.L' ;1los que pre
sumen de est;Jr hicn entera
dos. Algunos rc..·tt·r.mo~ ni 
siquiera i-e\'is.111 I.L~ seccio
nes financier.L' <k los periú
dicos, porque. ~·gtin ellos, 
a veces no haCl'll má.' que 
enredarte. Dc~qmfla de las 
fuemes supuc~~unemc pri
vilegiada.'., qut' t'll ocasio
nes lo que privilt-gian son 
intereses ocuho~. DuraiHc 
el boom prnio ;¡ l!lXi, esos 
comen tan o~ podían hacer 
que una acción ~u hin;¡ ha!t
ta 15%, y alguno' .\O.'.fll'· 

chan que Jle,·ah;u¡ mano 
negra. Aunqut· ho~· en día 
existen mcro1ni~mo~; dr 
contwl, la infonn;u u·l!l fi
nanciel-.1 c ... m.anipul.iblt- y 
puede .'.Cr IIIIIY daiuna. "Lo 
ético es que l~t inltu m;1ciün 
se dé en form;¡ pública r a 
todos los mcdio.'o imaesa
dos al mi.'. m o tiempo. 7\'o st· 
trata de quc ;llguit·n sepa 
antes lo que \';.1 a p:L ... Ir-con· 
clurc Zubiría-.... ino c¡ut· 
cada quien hag:1 l;a lllt'jOI 

interpretacu)n (k las no
ticias. "i.' 

' inuersionistas en ,. -. ~ - . . .. 

de negocios· comprobados 
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¿ ué hacer con 1 
millones de pesos?~ · 
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ciH.:r un patrimo· 
nio de un millón 
de dúlarcs te facili
taría la vida en mu
chos sentido~, pe
ro sin duda te 

obligaría a aprender a ;ulminis
u·arlo: evaluar muy en detalle qué 
ltaccr con él, en q11é ga!'.tar)' cuán
Lo. a qué pla¡;os invertirlo y b;~jo 
qué ric:-.go. No es ocioso prC\'cr 
una silllaciún a~í. y finalmente los 
principios de inYcrsión son los 
mismos para cualquin cantidad 
de <hncro, <L'iÍ que bajo wda cir
cunstancia te ,-;¡ a :-.crvir la infor
mación. Trat;indo~c de un millón 

ARTICULO DE PORTADA • 
Ya sea que lo heredes, sea el resul
tado de un buen negocio o te sa
ques la lotería, te has puesto a pen
sar qué harías con tal cantidad de 
dinero. A los especialistas entrevis
tados para este reportaje se les plan
teó la pregunta de ¿qué hacer con 
un millón de dólares?, en el supues
to de ser un profesionista de entre 
30 y 40 años, casado, con vivienda 
resuelta (o a medio resolver) y bue
nos ingresos. Esto respondieron. 

POR ARACELI CANO 

de dólares lo que hace la gran di
ferencia son las proporciones, y es 
sobre proporciones que los exper
tos opinan en este reportaje. 

ASESORIA PROFESIONAL 
La respuesta a cómo administrar 
una cantidad de seis ceros no es 
sencilla. Familiares y amigos ten
drán sus propuestas, pero cuando 
se trata de tal capital, lo más reco
mendable es acudir con un exper
to en administración de recursos, 
quien tiene la experiencia de ha
ber asesorado a mucha gente con 
clmi.o;mo 'problema'. 

"El entorno fmanciero en nues
tra época es cada día más comple
jo, pues está sujeto a una serie de 
circunst.ancias que dificultan, a in
di\'iduos y empresas, la evaluación 
dd riesgo y la toma acertada de 
decisiones sobre la administra
ción)' manejo de los recursos, así 
como la búsqueda y aprovecha
lnicnto de oportunidades. La can
tidad de información que se gene
ra en la actuahdad es tan grande, 
y los mercado~ fintu\cieros tan di-

Humberto Baf\uelos: 
Antes es preoso evaluar tu 
patrimonio. 
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Un millón 
de dólares 
se esfuman 

tacil sin una 
estrategra 

de inversrón 
inteligente 

Roberto cano: 
la estrategia variará en función 
de los objetivos, necesidades y 
tiempo 

námicos, volátiles e intcrdc
pcndicntcs, que es indispensable 
asc3orarse con profesionales", 
sciiala Fe-mando Guerrero Aram
buru, socio de Privcst, despacho 
de asc~orcs independientes en in
\TJ.')ionc.s. 

Por otro l.tclo, a menos que ha
P·" atc!'lorado desde hace tJcmpo 
la idea de poner un negocio y lo 

,, 
! 
~~o 

~o 

gubernamental 
y acciones · 
patrimoniales 

Mercado de 
capitales 
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tengas ya todo pcrfectamcnlc va
lor.tdo y listo para arrancar, no es 
buena idea abrir una empresa de 
inmediato: un negocio requiere 
una inversión fuerte, por lo que 
vale la pena que te tomes LOdo el 
tiempo necesario para evaluar su 
viabilidad. Además, no es forzoso 
convertirte en empresario -hay 
quienes no tienen estómago para 
eso-; pero ya sea que decidas que 
"no definitivamente" o que "no 
por el momento", la alternativa 
que te queda para sacar mejor pro
vecho de tu fortuna es la im·crs1ón 
financiera. 

UNA PRIMERA EVALUACION 
Cuando se habla de un plan de in
versión financiera se habla de tra
jes a la medida: no hay una regla 
que se pueda aplicar a todos, pe
ro sí formas que se ajustan a cual
quier necesidad, dependiendo de 
la edad de la persona, su ~iLUación 
económica actual, el patrimonio y 
la.\ deudas con que cuenta, a.\Í co
mosi!S necesidades y deseos in me-

poner un negocio. . ,··· 

Retiro; inversiones en arte, viajes 
y sucesión del patrimonio. 

diatos y a mediano y largo plazos. 
Todos estos factores tienen que 
ser evaluados antes de decidir có
mo invertir los recursos. 

Y es que no ·es lo m1smo tener 
27 aiws, cuando las prioridades 
son comprar una casa, mejorar el 
auto, asegurar el fmurÜ de tus hi
jos, pagar tal vez estudios de 
posgrado y, 'sobre todo, hacer cre
cer el capital; que tener60y un pa
trimonio formado. E.n este caso, 
las inversiones se manejarán en 
forma más conservadora y sería 
posible armar un retiro lleno de 
viajes mteresante.s, así como una 
correcta sucesión del patrimonio 
para que los aiios ~iguicntcs tam
bién sean de tranquilidad para la 
familia. 

Humberto Baiiuelos, director 
de Casa de Bolsa l\l\V-Probursa, 
señala que para podcrlhseiiaraal
guien un plan financiero, se debe 
analizar primero su .\ituación en 
términos de actJVO~ y pasivos. En
tre los activos cuentan los finan
cieros (cuentas lMncarias e inver
siones en renta lija, vanable o en 
divisas); bu.:nes rake~ (particula
res y comercialc~); negocios pro
pios; seguros, y otros activos 
(obras de arte, colecciones, joyas, 
acciones no burs;.itiles, automóvi
les, bienes nmchles, clcétera). En 
cuanto a los pasivm, ~e consideran 
tanto los de corto plazo (créditos 
personales bancarios y no banca
rios, comerciales y de ta~jeta), co
molos de J¡.u go pla1o (hipotecas y 
arrendamientos). 

El patrimonio lo conforman los 
activos menos los pasivos y ,en con
diciones normales (.~in un millón 
de d<'>l••res), al e~tableccr las me
tas financieras se debe decidir si se 



desea proteger ese patrimonio 
-mantenerlo en términos reales-, 
hacerlo crecer de manera mode
rada o asumir el riesgo de una in
versión agresiva. La veJit;~a de te
ner un millón de rlólttres es que 
pucdc.<i hacer un poco (k todo, en 
términos de tipo de invcr~1Ón -y 
en otro llpo de términos, tam
bién-, aunque "s1empre ~e debe 
ddinir una tenctcncia .. , anula Ih
iiucl,,~. 

LOS PRIMEROS GASTOS 
A11lcs qt1e ¡¡;uta :-.e deben ."al< lar J,l.\ 

deud;l.\ }'.por qué no, d.ulc 1111 po
co de rienda :-,¡¡cJta al fi11 or con.\u
nn~ta r¡ue todos trrH.:nws dentro. 

"Para una parqa de trein
taücro.\, la liquido. :-.cd mur im
portante al principio para mejo
rar su c~tJ!o de r1da, por lo c¡ue 
recomendarían JO~ im·enir en pa
pel ~rnbcrnamcnta! y banGuio la 
Jl parte de lm recursos. De 
at. ,10 a Sil perfil, }' <1 J;¡ forma 
como r;tyan log-rando su .... ol~¡eti
Ym, entonces Jr;in rari<tndo el pur
cent;0e entre liquidcz e im·ersio
ncs con maror riesgo", indica 
Baíiuclo.s. 

Todo!:! los cspeciali~ta~ comuha
dos co!llcidicron en lo .\i~uic11te: 
entre pago de deudas. fc .... l<;ios. \'ta
je.s, casa nuera (un rnill(llt de pc
.... o:-.), Jnohiliario ($!í00 mil pc:-.o\), 
dos ;JUtom6rilc~. ($500 mil pc
:,o,.;) . .seguros (sobre bien e,\, .\alud 
y vuLt), y algo que se de< ul.t col n
partir COII l:t Eunilia, f;iciiJll<'ll te :-,t 
pueden 1r los prinJcro.s $:.!.'10 mil 
cJ,·,Lu c.~. Pero utt nircl de "id,t Jn;i." 
clcrado rcqlllcrc también de g;t:-.
tm de m;\lllcnuniento impo1 t;m
te:-. p;tra la c;1~a. servicio. coches, 
1<~:-. ¡mm a:-, de !:lcguro. colegJ;¡t u r~1s. 
racacioncs, etc{·tcr;¡, por lo que 
lo.s especialistas rccomicndaJt q11C 
:-.e ck;jcnlíf11lic!o!:l y sin rie:-.go otro:-. 
$2:lü mil d6lare:-., illrertido." en p.l
gat és banc;¡rio.\, Ce eles y Ce te~. 

e,~~-~7,"~~~=,~~~~~~~~ "' 
b;i:-.ica. y;t r¡ue representa e! ct¡H- · 

tal para p<1gar los estudios supcric.r-

------ ---- -- . ---· 

res y de posgrado de los hgos, la 
oportunidad de, en su momento, 
poner un negocio, y la posibilidad 
de hacer crecer el capital vía la in
rersión financiera. Por ello, Jos ex
penos opinan que, adem;ís de in
vertirlo en papct bancario y 
gubcrnamcmal, también deben 
considerarse las acciones de las 
cmp1 Csa.~ má.~ sólida.~ y seguras el el 
país (Cemex, Modelo, Bimbo, Ci- · 
fra, entre otras). El monto Jdeal, 
si se tiene un millón de dólares, 
par;¡ dcsrin.¡r:-,e al mcdi<uw p!ai'o 
es de :HJ';{¡ del capit.il, c.s decir, 
$.100 mil dólares. 

El20% restante, a menos que:..e 
trate de alguien muy conservador 
(en cuyo c.I.So t;:11nbién hay quepo
nerlo a largo plaw pero sin ries
go), debería estar invertido de for
ma agresiva (acciones, entre otros 
ti tu los) y a largo plazo, con el fin 
de obt.ener los mcjore.s rencli
llllentos. 

E~to:-.rccursu.~-de los que hahr;í 
que olvidarse por algunos aiio:..
:,crán los que cubrir¡Ín el retiro y 
permitirán nl<is adelante hacer 
grande.~ vi~es u ch1rse h~jo~ como 
invertir· en arte o antigl-lcdadc:-., 

· con la tranquilidad de dt:jar pro
tegidos a los descendientes. 

"S¡ el clicme decide invertir en 
accione~ en ciiJH.:I raclo de \'a lores 
-lo cual e~ recomendable por lo 
meno.s en 1111 pcquclio porcenta
je- debe estar consc1entc ele qnc 
no \'.l ;¡tener lir¡uidct. inmedial~l. 
ptle:-o.\tl invcJ.\iún e:-. ~!largo ll!azo", 
.~ei-J;Jb B;u'¡ueJos. 

Fernando Guerrero: 
Es indispensable asesorarse con 
profesionales. 

Uno de los <Jrgumento~ a f~tvor 
de invertir en acciones, ULilizado 
por los asesores financieros de Ca
sa de Bolsa BBV-Prolmrsa, c.s que 
al Jnvcrtircn clla~ ~e convlcrtcll en 

.\ocio:-. de lo:-. grandes cmprc~arios 
del paí~, y logr.L~ ''monl.<lrlc'' en el 
éx.ilo de l.t~ cm presas m;í's impor
l<Ulh::-. y con m;is luturo. "l.a gc¡¡
le ~e .t:-.tl.\1:1 porquc mide el mcr
c:tdo accionc1rio dí;J con día pero, 
¿cu;ín<lo mide de e.sa n1ancra el va-

en' un fondo ayuda a: ' 

d~;:~~j~~~~~~a~·~~que cobran las Óperadoras." 
: diversifica/el. deiÉigár la dónde invertir, previo acuer· 

do sobre objetivos y necesidades, en un equipo de administradores pro
fesionales dedicados de tiempo completo a esta labor. 
Hay dos tipos de sociedades para personas físicas: las de deuda, para los 
inversionistas conservadores, y las comunes, para quienes son más agresi
vos y pueden asumir el riesgo accionario. 

la gente se 
asusta porque 
mide la bolsa 
día con día. 
Pc1o, t. Cuándo 
se mide de 
la m1sma 
manera otras 
prop1edudes? 
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Toda 
estrategia 

debe 
contemplar la 

diversif1cac1ón. 

Hector Madero: 
los fondos son adecuados para 
todos los inversionistas 

lor de sus obras de arte, de sus jo
yas o de sus terrenos?", pregunta 
el directivo. 

Por su lado, Guerrero, de 
Privcst -especializado en inversio
nc!l a largo plazo, dado que su 
monto mínimo de inversión es de 
un millón de dólares-, seilala la 

diversificación como un elemen
to clave para balancear la cartera, 
ya que el, largo plazo permite 
incorporar todo tipo de instru
mentos para optimizar el rendi
miento: divisas, bonos guberna
mentales y bancarios, tan,to de 
México como de Estados Unidos, 
eurobonos, etcétera. 

INVERTIR EN FONDOS 
"Los fondos son los mejores ins
trumentos de inversión tanto pa
ra gente sofisticada como para in
versionistas sencillos que huyen 
de las complicaciones. Ambos re
.ciben una atención personaliza
da, así como orientación e infor
mación clara y continua .. , indica 
Héctor Madero Rivero, director 
general de ACtinver, sociedad 
operadora independiente de so
ciedades de inversión. 

Por su lado, Roberto Cano Díaz, 
director de Administración y pro
ducto de Gestión Santander, tam
bién recomendó invertir en fon
dos a cualquiera que esté dando 
sus primeros pasos en el mundo fi
nanciero. "Una vez que se han 
establecido las necesidades inme
diatas de consumo y las perspecti
vas a corto, mediano y largo plazo 
del cliente, así como si es un patri
monio para ahorro o para vivir, se 
incorpora a los portafolios de in
versión adecuados. Lo interesan-

3 5 ,,. en .~;;jf[~f~~~~&r~~f[:~i~i~~~~~~~ 
j25%·en un·c? tasa 
; Para un inVersionista con riesgO ·ni,;d,!ra~o}~;:'~:'fl~f~\ri(~'~ 
~ 25% di=- los i-eCU~sos a la vista; ;.~:: .•. 
· 45% en un fondo de mediano plazo; 
15% en un fondo de tasa real, y 
15% en acciones. 
Para un inversionista agresivo (y con su visión de largo plazo) 
10% a la vista; 
40% en un fondo medio; 
10% en uno de tasa real, y 
40% en acciones. 
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te es la combinación entre pro
ductos de acuerdo al perfil del 
cliente -afinna Cano-. Además, el 
cliente tiene la flexibilidad de en
trar o salir de los fondos de acuer
do a su situ;:teión financiera o a su 
deseo de realización de ganancias. 
Su estrategia de inversión debed 
ir cambiando de acuerdo a sus ob
jetivos, necesidades y perspectivas 
que, como es lógico, variarán en 
el tiempo." 

PARA NO OLVIDAR 
Algo fundamental, aM:vera fia
Jiuclos, es que el dicutc.cvallu.: la 
seriedad de la institución en la 
que va a invertir, así como que ex
prese con wda claridad a su ase
sor sus objetivos, necesidades, ex
pectativas y disposiciÓn al riesgo. 
Posteriormente -afirma- el secre
to está en mantener una comuni
cación constante con la institu
ción, y estar al pendiente de 
cuanta información le envíen 
acerca de sus inversiones. 

Lo anterior aplica de la misma 
forma sin importa.r si se invierte 
en fondos o directamente, se ten
ga o no un millón de dólares. El 
inversionista siempre debe. estar 
pendiente de su capital, exi
giéndole a su operador los mejo
res rendimiento~ por su dinero y 
vigilando que las inversiones 
estén apegadas a los prospectos 
de inversión que le fueron pre
sentados. 

Ya sea que gracias a la suerte o 
a una tía recibas una fortuna simi
lar, o bien, que estés en el ar,duo 
camino de ganarlos con mucho 
de disciplina de ahorro, trabajo 
constante y algu de visión, la in
versión financiera siempre será 
una herramienta no sOlo para 
conse!V'ar sino par.t hacer crecer 
tu patrimonio. Todo es cuestión 
de planear (establecer porcenta
jes y objetivos) qué !le requiere en 
el plano inmediato, considerar el 
mediano plazo y no olvidar el lar
go. Si incurres o no en inversio
nes de riesgo, como siempre, es 
una cuestión pcr~onal.'i' 

• lt- ( , 
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S. S. TIPOS DE CUENTA. 

a) CUENTAS DE BALANCE Son el registro de lo~- :JuJo~<:nto,; y 

Jismlnuc iones que sufren l:ts diferente~ cucont:1s de act i-

va, pasivo y capital, como conserucnci;J de la;; opcracio-

nes realizadas por las empresas. 

ACTIVO CIRCULANTE : 

PONDO I'IJO DE CAJA 
Aumenta cuando Disminuye-al 

dt" entrega dlne- ret~r~r el -

ro al inic-iar la dinero dismi 

caja ~umenta al nuyendo cua~ 

rc.:L lLJ.Lr dinero 

e" efectJ.vo. 

do se cance

l;_¡ Lt caja. 

FONDO FIJO DE CAJA 
ES UNA CUE.~TA DE ACTIVO 

Representa el dinero 

efectivo que es propiedad 

de la Emrresa y que se en 

cuentr::t·en caja. 

~.2j ____________ ~u~;~~~¡~~~c~o~=s ____________ _ BANCO!:> LS CUENTA DE ACTIVO 

Representa el d1nero que 

la empresa tieuc depo;;i

~ado en las cuentas de -

uno o varios baucos. 

Aumenta con los 

depósitos de d~ 

ncro o valores 

y de· los intere 

se!-> t¡ue el ban

c·.o nos deposite 

cu nuestra cucn 

tCJ • 

Disminuye cuan 

do se expiden 

cheques o cua~ 
do el banco 

nos descuenta 

de la cuenta -

de cheques por 

comisiones, ca 

branzas. 



i 
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a.3)_ e L I E N T E S 

cada ~minuye cua!!_ 

vende-- do el cliente-

Aumenta 

vez que 

mos mercancías 

a crédito y -

cuando le apU

camos intereses 

por L1 demora -

r.n el pago. 

pag:1 po re ial o 

totalmente, de 

vuelve la mer

cancía o se le 

concede des-

cuento por -

pronto pago .. 

1 ~) • 

·CLIENTES ES CUENTA VE ACT. _ J 

Rep¡·csenta el importe de 

las ventas r!"ali::oJ;¡s a 

créJJ to que 1.1 cmprcs:1 -

tiene el ,J.crcchn de c:J--

·• bra r. 

~~ la Industria de la. Construcci6n se útilizan l:1s cuentas de esti

maciones a.9) y a.S) en lugar de la de cliente. 

a.~) ESTIMACIONES 

Aumento de las 1 

estim:1ciones -

que aún no han 

~ido ni aprob::_ 

das ni factura 

das. 

POR FACTURAR 

Disminuye de 

las cstimacio 

nes que ya se 

aproh;,ron y -

se facturaron 

ESTU1ACIONES POR FACTURAJ{ 
ES UNA CUENTA DE ;ACTIVO~ 

:Representa las estim:1cio 

nes que afin no están - -

aprobados por los clien

tes ni f:~cturaJos por lu 

empresa. 

. .. \ 
l.·,-. 



a.S) ESTIMACIONES 

,\umento de las 1 

estimaciones -

que ya se apr~ 

baron y factu

raron 

POR COBRAR 

Disminuye de 

las estima-

e ioucs y fa~

turas qne ya 

fueron cobra 

<b S. 

a, 6) __ __;D::_O:::.C::.:IJMENTOS POR. COEH,\R 

Aumenta cada -

vez que recibe 

la empresa le

tras de cambio, 

o pagarés ::1 f~ 

vor del ne~o--
" 

cio. 

Disminuye 

cuando se ca 

br:1, se endo 

sa o se can-

cele el docu 

menlo 

ESTU!J\ClONl.S POR COBI<AR 
· ES UNA CUENTA DE 'ACTIVO i' 

Representa el derecho 

por cobrar a Jos clien 
·tes. 

DOCUMENTOS POR COBRAR 
ES CUENTA lJE ACTfVO 

Represehta las letras -

de cam~io y pag¡trSs que 

la empresa tien~ dere-

cho a cobr:n. 

20. 



L 

;1 • "1 ) ___ O~E~· U~D::_:O::_:R.:_:E~' s~· -ri!~I~V~E:.:;R~S~O~S:.__ __ 

Aumenta cuando 

nos quedan a -

deber por un 

concepto dis-

tinto de la 

venta de mer-

cancías, terce 

ras personas o 

personal de la 

empresa. 

Aumcntu cuando 

comprumos o -

nos devuelven 

¡llCTCi:.l nc Ía S. 

Disminuye 

cuando nos -

pagan par-

cial o tot·al 

mente o de-

vuelven los 

valores que 

estab.1n a su 

cargo o les 

hacemos un -

descuen·to 

Disminuye 

cuando se ven 

den o cuando

devolvemos 

mercancfas a 

proveedores. 

DEIJDORES DIVERSOS 

ES' CUENTA DE· ACTIVO 

Representa el importe de 

los adeudos que no.son

por ventas de mercancías 

a crédito que la empresa 

tiene derecho a cobrar. 

(Préstamos a empleados,

pagos a cuenta, etc.) 

21. 

· AU.lACEN ES CUENTA DE ACTIVO 

Representa el valor de las 

mercancías que la empresa -

tiene en existencia. 



ACTIVO - PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO: 

a.9) ______ ~T~E~R~RE~N~O~S~----------~-

Aumenta por la 
compra de te-

rrenos propie

dad de la 

empresa a pre

cio de costo 

Disminuye a -

precio de co~ 
· to, · cuando se 

venden 

a.lO_L) __________ ~ED~If~I~C~I~O~S~----------

Aumentan al ad 

quirir un edi

ficio y por 
las mejoras 

que se le ha-

gan. Se regi~ 

tran a precio

de costo. 

Disminuyen 

por la venta

de los cdih-

cios a precio 

de costo. 

TERRENO. ES OJENTA DE ACfiVO 

Representa el precio de 
costo de los terrenos -

que son propiedad de la 

empresa. 

EDIFICIOS ES CUENTA DE ACTI\lO 

Representa la inversión 

en las casas y edlfi--

cios con que cuenta la 

empresa. 

2 2. 



L 

a.ll) MOBILIARIO O EQUIPO DE 
OFICINA 

Aumenta al -

comprar rnobi 

liario y en-
seres. 

Se registran 
al costo 

D:i.sminuye al 

vende,· el rno 

bili;;rio y -

lo5 cr1 seves 

~. 1 2) EQUIPO DE TRJ\NSPqRT:..:E=----

Aumenta por -
las compras -

de J.os vehícu 

los que la 

empresa ad--
quiera. 

Dismj_ntl)'C 

cuando vr.nde 
mos }Ps -

vcll:iculos de 
}..¡ ~"roprcsa -

al prcc:Jo de 
cos1·o o lo -

dama~--. de ba-

j a. 

MOBILIARIO o EQUIPO DE 
. O!'IC INA ES CUENTA DE 

ACTIVO 

Representa el prec1o de 

costo del mobiliario o 
·equipo de oficina pro--
piedad de la empresa. 

EQUIPO DE TRANSPORTE 

ES CUENTA DE ACTIVO 

Representa el precio de 
costo del equipo de - -

transporte propiedad de 

la empresa. 

23. 



:1 • 1 3¿) ___ ___.:M~A.:.:Q;.:U~~~N:.:.A::.:R~I.:.:Ac__ ____ _ 

Aumenta cada 

vez que se -

comrra una -
máqtnna y se 

registra al 

costo. 

Dism.i.nnye cuan 

do se vende la 
mftqui.na o se -

da c1c baja. 

:1.14) DEPOSITOS EN CARMHJ A . ..:.;..:..:_ __ 
Aumenta cada 

vez que se -

ckj a en gua!_ 

da dinero o 

valores. 

1 

i 
i 
1 

! 

\ 

1 

1 
' 

Di:,min1lyc con 

formP- 110s rlc

vucl vc11 el 

impnrl:(' Je 

los tlcp0:~ i tos 

~V\QUINARIA ES CUENTA 

'DE ACTIVO 

Representa la inversi6n 

del conjunto de máqui-

nas, con las que cuenta 

ra empresa para reali..;

zar su producci6n. 

DEPOSITOS EN GARANTIA 

ES CUENTA DE ACTIVO 

Representa el importe de 
las cantidades dejadas -

.en guarda y que el empr! 
sario tiene el derecho -

de exigir le sean devuel 
tos por el depositario,

al terminarse el plazo -
del contrato o al cance

larse el mismo. 

24. 



ACTIVO - OTROS 

a.1S} ____ ~GA~S~T~O~S~D1E~I~N~ST~A~L=A~C~I~O~N~---
Aumentan por 

cada uno de

.los gastos -

que se hagan 

para acondi

Cl.onar el lo 

cal.· 

Disminuye por 

la parte pro
porcional que 

de dichos ga~ 

tos se vayan

amortizando. 

a.l6~J ____ ~P~A~G~O~S~~A~N~T·~IC~I~P~A~D~O~S~------

Aumentil por 

todos los -

pagos anti
cipados co

mo rentas y 

seguros. 

Disminuye por 

la parte ven

cida de los -

pagos o la 

aplicaci6n o 

adeudos de di 

chos pagos 

GASTOS DE INSTALACION 

ES CUENTA DE ACTIVO 

Representa el costo de 

. las instalaciones, pro
piedad de la empresa. 

PAGOS ANTICIPADOS 

ES UNA CUENTA DE ACTIVO 

Representa el importe 

total de anticipos que 

la compaftia ha ot6rga
do puede ser activo 

circulante o fijo. 

Z S • 



PASIVO - CIRCULANTE 

a . 1 7 L.) ----=-'PR:.:.:O:..:V..¡:E:::E:::.D:::.OR:.:.;E~S:__ __ _ 

Disminuye al 

pagarse total 

o parcialmen

te la cucn ta, 

por devolver 

·mercancías o 

por rebajas. 

Aumentan 

vez que 

compran 

cancías 

dito. 

·cada 

se 

mer--

a eré 

:1. 181 DOCUMENTOS POR PAGAR A BANCOS 

llLsminuyc cua~ Aumentan cuando 

do pagamos a - firmamos letras 

cuenta o liqu! de cambio o pa~ 

damos los docu garés a cargo -

mentas. de nuestra 

empresa. 

PROVEEDORES ES CUENTA 

DE· PASIVO 

26. 

Representa el importe de 

las compras de mercancías 

hechas a crédito, que el 

empresario tiene que pa-

gar. 

DOCUMENTOS POR PAGAR A 

'BANCOS ES CUENTA DE PASIVO 

Representa el importe de 

las letras de cambio y -

pagarés que la empresa -

tiene obligaci6n de pa-
gar. 



a.19L---~A~C~R~E~E~D~O~R~ErS~D~I~V~E~R~S~O~S--·_·_· __ 

Disminuye cuan Aumenta cuando 

do pagamos to- quedamos a de

tal o parcial- ber por un con 

mente la deud~ cepto distinto 

por descuentos de las compras 

o por cancela

ción de ésta. 

de mercancías

del giro de la 

empresa. 

a.20L-__ I~~~IP~U~E~S~T~O~S--~PO~R~~P~A~G~A~R~----

Disminuye por 

los pagos de 

los impuestos 

Aumenta cuando 

debemos impueE_ 

tos .. 

ACREEDORES DIVERSOS 

\ES· CUENTA DE PASIVO 

Representa el importe de 

los adeudos que no sean 

por la compra de artícu

los del g1ro de la empr~ 

sa. 

IMPUESTOS POR PAGAR 

ES UNA CUENTA DE PASIVÓ 

Su saldo representa el 

importe que debemos 

por concepto de impueE_ 

tos. 

2 7. ' 

.., 



CAPITAL CONTABLE 

A.21). ____ ~C~A~P~IT~A~L~S~O~C~I~A~L ________ _ 

. Disminuye con 

los retiros -

de capital 
que hagan los 

accionistas. 

Aumenta con -

las nuevas -

aportaciones

de capital -

que hagan los 

accionistas. 

a.22) UTILIDADES O PERDIDAS 
ACUMULADAS 

1. Disminuye

por concer_ 

to de pago 
de dividen 

dos de las 

utilida

des. 

2. Disminuye

por las -

pérdidas -

del ejerc~. 

cio inme-

diato ante 

rior. 

1. Aumenta por 

el traspaso 

de la utili 

dad del -

ejercicio -

inmcdia to 

anterior. 

28 ... 

CAPITAL SOCIAL 
· ES· CUENTA DE CAPITAL 

Representa las aportacio

nes de capital que han -

realizado los accionis---

UTILIDADES O PERDIDAS 
ACUMULADAS ES UNA CUENTA 
DE CAPITAL 

.Representa las utili.da

des o pérdidas acumul:t

das en ejercicios ante

riores. 

·'•! 

·" :.:.':. 
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a.23L-___ U~T~I~L~I~D~A~D~D~E~·L~E~J~E~R~C~I~C~I~O __ __ 

Traspaso a la 

cuenta de uti 

lidades por

aplicar. 

El resultado 

de las acti

v Hlades rea

llzadas du-

r<Jnte el - -

ejercicio 

que pr0v1ene 

de la cuenta 

de pérdidas-

y ganancias, 

s1empre y -

cuando sean 

pérdidas. 

El resultado de 

las activHlades 

reali:adas du-
rante el ejerci 

cio que provie

ne df: 1 a cuenta 

de pérdidas y. 

ganancias, -
siemp r,, y cuan

do sea utilidad 

Traspaso a la 

cuenta de uti 

lida,Jcs o pér 

didas por 

apli<":ar" 

UTILIDAD DEL EJERCICIO 
ES CUENTA DE CAPITAL 

Representa las utillda

des del ejercicio. 

PERDIDA DEL EJERCICIO 
ES CUENTA DE CAPITAL 

Representa las pérdidas 

del ejercicio. 

2 9. 



b) Cuentas de Resultados: Son el registro de los at1mentos y dis 

h. 1 ) 

minuciones que sufren los conceptos que reflejan posibles aumcn 

tos o reducciones en el capital contable, como consecuencia de 

las operaciones realizadas por la empresa, según sean utilida-

des o pérdidas. 

INGRESOS PENDIENTES DE 

FACTURAR 

Disminuye del 

traspaso a la 

cuenta de in

gresos por -

obra efectua

da por las es 

timaciones ya 

facturadas y 

también por -

el traspaso a 

la· cuenta de

pérdidas y g~ 

nanc1as. 

Aumenta de -

las estima-

ciones pen-

dientes de -

facturar. 

INGRESOS PENDIENTES !lE 

FACTURAR ES UNA CUENTA 

· DE RESULTADOS 

Representa los\ingr~io~~ 

de un periodo aún no 

facturados. 

b. 2) INGRESOS POR OBRA 

INGRESOS POR OBRA EJECUTA 

DA ES UNA CUENTA DE 

RESULTADOS EJECUTADA 

Disminuye por 

el traspaso -

al final de1 

ejercicio con 

tra pérdidas

y ganancias. 

Aumenta de las 

estimaciones -

facturadas. 

Representa el total de 

ingresos de un periodo 

ya factul'ados. 

30. 

.1 



b.3) ____ ~C~O~S~T~O~D~E~O~B~RA~------~ 

Aumenta por 

todos los -

costos· rela 

cionados 

.con la obra 

(materiales, 

mano de obra 

y_ gastos. in

directos). 

Disminuye -

del traspa

so al final 

del ejerci

cio a la -
cuenta de -

pérdidas y 

ganancias. 

31. 

COSTO DE OBRA 

ES-UNA CUENTA DE RESULTADOS 

Representa el costo d~ 

obra ejecutada. 



Aumenta por -

los gastos 

que se paguen 

con el objeto 

de sostener -

las activida

des destina-, 

das a la di-

rección y ad

ministración
de la empr.e-

sa, o por los 

sueldos, ren

tas, luz, - -

etc., a cargo 

de la empresa 

y por la de-

preciación y 

amortización 

de los bienes 

en uso y ser

vicio del de

partamento de 

administra-

ción. 

Del importe de 

su saldo con -

cargo a la 

cuenta de pér

didas y ganan

cias. 

GASTOS DE ADMINlSTRACION 
ES CUEi'iTA fl~ ;tESUL TADOS 

Representa los gastos -

·realizados por y paro -

el departamento admin~s 

trativo. 

:12. 



b. S) GASTOSDE VENTAS 

Aumentan por 

los gastos -

que se pa- -
guen en rela 

ción directa 

con la prom~ 

ci6n y desa

rrollo del -

volúmen de -

las ventas o 

por la dcpr~ 

ClélCiÓn y 

amortizaci6n· 

de los bie--

nes en uso y 

servicio dd 

departamento 

de ventas o 

por el impo!_ 

te de la re-

serva, prov}. 
sión o esti-

rnaciones pa

ra cuentas ~. 

incobrables. 

Del importe 

de su saldo 

con cargo a 
la cuenta -

de perdidas 

y ganancias 

GASTOS DE VENTAS 

'ES' CUENTA DE RESULTADOS 

Representa los gastos 

_:que afectan directa-
mente las ventas. 

3 3. ' 
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b.6) GASTOS Y PRODUCTOS 
Fli,;·,,ICILROS 

Importe de los 

intereses pag:!. 

dos. 

Importe de los 

descuentos con 

cecl1dos por la 

empresa. 

Importe de las 

pérdidas obte

nidas en 

cambios de mo

neda extranje

ra. 

Importe de los 

gastos de si-

tuación. 
Intereses de-

vengados a car 

go de la empr~ 

sa. 

Importe de su 

saldo, cuando 

sea 2crecdor,r 
con abono a la 

cuer~ta ele per

didas y ganan

C.las. 

Importe de -~ 

los intereses 

cobrados. 

Importe de 

los descuen-
tos obteni--

dos. 

Importe de 

las utilida-

des obtenidas 

en cambios de 

moneda extran 

JCra. 

Importe de 

los intereses 

devengados a 

favor de la -

empresa. 

Importe de su 

saldo cuando 

sea deudor 

con cargo a -

la cuenta de 

pérdidas y g~ 

nancias. 

GASTOS Y PRODUCTOS FINAN

CIEROS ES UNA CUENTA DE 
RESULTADOS 

Representa el total de 

gastos y productos por 

concepto de financiar

s~ o financiar a otras 

personas durante el 

ejercicio. 

:f,', 

· •• 'i.':.' 

34 .:· 



h.7) OTROS GASTOS Y PRODUCTOS· 

Importe de las 

pérdidas en 

venta de valo:~ 

res de activo

fijo. 

Importe de las 

pérdidas en 

venta de accio 

nes y valores. 

Importe de las 

pérdidas que-

se obtengan de 

operaciones -. 

eventuales. 

Importe de su 

saldo cuando -

sea acreedor -

con abono a la 

cuenta de pér

didas;_y ganan

cias. 

.··. 

. ·· 

Importe de las 

utilidades en 

venta devalo

res de activoc 
fijo. 

! 
Importe de las 

utilidades en 

-yenta de accio 

ncs· y -valores. 

. Importe de los 

d~ videnrios, 

rentas y comi

siones cobra--

das. 

Importe de las 

utilidades que 

se obtengan en 

operaciones 

eventuales. 

Importe uc los 

dividendos, 

rentas, comi-

siones, etc., 
devengados. a -

favor de la --

empresa. 

Importe de su 

saldo cuando -

sea deudor, 

con cargo il la 

cuenta de pér

dida!' y ganan

cjas . 

:'íS. 

OTROS GASTOS Y PRODUCTOS 

ES lJNA CUENTA DE RESULTADÓS 

Representa el importe de 

gastos y productos no re 

lacionados con la opera

ci6n de la empresa, que 

se generaron durante un 

ejerc~cio. 

i t 



-·· .\6. 

PERDIDAS Y GANANC.l.AS (MOVIMIENTO FINAL DEL EJERCICIO)' 

Disminuye por: 

1. 

2 • 

3. 

4 • 

El importe del saldo de 

la cuenta de gastos de 

venta. 

El importe del saldo de 

la cuenta de gastos de

administr;;ción. 

El importe del saldo de 

la cuenta de gastos y -

productos financieros,

cuando sea deudor. 

El importe del saldo de 

la cuenta de otros gas

tos y productos, cuando 

sea deudor. 

S. El importe de su saldo, 

cuando sea acreedor, 

con abono a la cuenta 
de utilidad del ejerci

cio. 

Aumenta por: 

1. 

2 . 

3. 

4 . 

El importe del s~ldo de la 
cuenta de ventas. 

El importe del saldo de -

la cuenta de gastos y pr~ 

duetos financieros, cuan
·do sea a e reedor. 

El· importe del saldo de -

la cuenta de otros gastos 

y productos, cuando sea -

acreedor. 

El importe de su saldo, -

cuando sea deudor, con -
cargo a la cuenta de pér

dida del ejercicio. 

Las cuentas de resultados que se han relacionado se cancelan mediante 

una sola cuenta, demoninada "Pérdidas y Ganancias". 

Tiene por objeto registrar el impcrte de los saldos de todas las cue~ 
tas de resultados para determinar la utilidad o pérdida de la empresa. 
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CASO PRACTl CO PARA CONSULTA. 

1..- Se inicia una Compañi:a con $ 6'000,000.00 de C:1pital Social -

aportados en efectivo. 

2.- Se compran rnatcrinles por $'s•ooo·,ooo.oo + l.V.A: a crédito. 

·3.- Se recibe un anticipo por$ s:.ooo·,ooo.oo + l.V.A. 

4.- Comprarnos una camioneta y revolvedora por$ 45'000,000.00 

+ I.V.A. 20~ pagando ~ 10'000,000.00 y quedando a deber el 

resto. 

5.- Pagamos la Nómina Jcl mes como sigue: 

l.S.P.T. 

IMSS 

CUOTA Sli·il'JJCAL 

NETO 

600,000.00 

400,000.00 

50,000.00 

2'950,000.(1(1 

6.- Se registra el lnfonavit 2\ s/sueldos y 1' sobre rernunPr:Ic1o 
ncs. 

7.- Se consumen materiales por$ 3'000¡000.00 

8.- Se hace estimación por $ 3'000,000.00 + I.V.A. 

! . 

9 o- Se efectl:a un préstamo con llaneo Internacional por $H'OLIO,ll0!l.OO 
a un año. 

1 o.-

11.-

1 2'-

13.-
' 

Se pagan a Proveedores$ 1'000,000.00 

Se cobran $ 2'000,000.00 de las estimacione~ 

Se pagan$- 1 '000,000.00 + $ 80,000.00 de Intercsés del pn;sta
mo recibido~ 

Comprarnos un loc:¡J ro:ni1 cficinas por valor Jc $ 15'000,000.00-

''pag·á'~dó' $7;000,000.00 ,Je efectivo y quedando a deber el r-::sto. 

14.- Se realizaron d.ifcr<·ntrs ~astas de instalación en las oCjc¡nas 

por valor de $ 1 'llP•.~. 01111. no + I. V.A. pagfindose de cont:1Jo. 

15.- Se reai'ize1 1:~ Tl~1cd¡:·.a <!e Comprobación. 
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\ 

' 

1 ) 
3) ' 

9) 

1 1 ) 

2) 

1 o) 

B A N C O S 

6 1 000,000.00 10 1 000,000.00 (4 
9 1 200,000.00 2 1 950,000.00 (S 

8 1 000,000.00 1 1 000,000.00 ( 1 o 
2 1 000,000.00 1 1 O 8 O , O O{). O O (12 

7 1 000,000.00 (13 
1 1 1 so ; o o ·a·. o o (14 

¿5 1 2oo,ooo.oo 23 1 180,000.00 

2 1 020,000.00 

A L M A e E N 

5 1 000,000.00 3 1 000,000.00 (7 

5 1 000,000.00 3 1 o o o.; ooo. o o 

2 1 000!000.00 

PHOVEEDORES 

1 1 000,000.00 5 1 750,000.00 (2 

4'750,000.00 

IVA X PAGAR 

1'200,000.00 (3 

450,000.00 (8 

1'650,000.00 

43. 

CAPITAL SOCIAL 

6 1 000.,000.00 

_6 1 000,000.00 

IVA X ACREDITAR 

2) :so,ooo.oo 
4) 9 1 000.000.00 

14) 150,000.00 

$ 9 1 900,000.00 

ANTICIPOS RECIBIDOS 

8 1 000,000.00 (3 

8'000,000.00 

MAQUINARIA Y EQUIPO 

4) 45 1 000,000~00 

,\ 



5) 

6) 

6) 

6) 

7) 

ACRHDQRES DIVERSOS 

44'000.000.00 (4 

50,000.00 (5 

8'000,000.00 (13 
----+---'-'"--

52'050,000.00 

COSTO DIRECTO . 

4'000,000.00 

209,040.00 

80,000.00 

40,000.00 

3'000,000.00 

7'329,040.00 

ESTIMACION POR CO.BRAR. 

8) 3'450,000.00 2 • o o o . o o o . o o (11 

1'450,000.00 

OBLIGACIONES BANCARIAS-
12) 1'000,000.00 8'000,000.00 (9 

7'000,000.00 

1 2) 

IMPUESTOS POR PAGAIZ 
1' 000.000 .llll (S 

209 'li•l (). 00 (!> 

80,011ll.OO l6 
40 ,IJU(l. 1111 (6 

1 1 3 29 040.00 

INGRESOS POR OBRA 

3'000,000.00 l8 

3'000 OUÚ.UIJ 

GASTOS POR lNTEREé>LS :.:e::_::___ 

80,000.00 

80,000.00 

'· 

. : 
¡ 



• 

EDIFICIOS 

13) 15'000,000.00 

15'090 000.00 

. PI 

. ' 

GASTOS DE INSTAI~CIO~ 

- ... 
H) 1'oon,ooo.ou 

1 '000 ilOO .00 

_., .~-

, .. ·' - . •" ... 
: l . 

4 S. 



i 

¡ 

4 6. 

-· 
-BALANZA DE C,ONPROBACION ) 

'~ 

l~OV I MI El\/ TOS S A L tl O S 
C U E N T A DEBE - -. HABER 

" tlEUDOR J\CREEDOR 
Bancos -- 25'200,000.00 - 23''180'; 000.00 2'020,000.00 

Capital Social 6'000'000.00 
:' : ,_-. : ·'· 6'000,000.00 

Almacén 5'000,000.00 3'000,000;00 2'000,000.00 
•:'•:' ·.· 

JVA X Acre eLe tar 9'900,000.00 9' ooo,,oo·o. o o 
1 . Proveedore:, 1'000,000.00 S 1 750., 000.00 4'750,000.00 
i 1\ntlCl)'OS Recibidos s • obo ,.o o o. o o 8'000,000.00 

IVA X pagar 1 !6so,aqo.oo ]!650,000;00 
. ' 

¡- fvlaquinaria y Equipo 45~000,000.00 -45'0.00,000.00 

Acreedores diversos . 52' 050_,~000. 00 52'050,000.00· 

1 

: ' . .. ' ' ~ ' ! 
Costo Directo 7'329 040.00 7'329,040.00 i 

i 
1 1 329 '04.0,·00 1'329,040.00 ' Impuestos por pagar l 

i ¡ ,.. :; . 
1 

Estimación por cobrar 3'450,000.00 .2'.000,000.00 1'450,000.00 1 --, 
Ingresos por obra 3' 000' 000.00 ' yooo,ooo.oo·-: 

'- ' 
1-

'8 1 000,000.00. ' Obligaciones Bancarias 11 000,000.00 7 1 000,000 ' 1 

Gastos por Intereses so;ooo.oo '' 80,000.00 .. 

Edificios ! ' 1S 1 000~000. 00 15 1 ooo ,ooo;:oo 1 

1 
Gastos de Instalación 

1 
1' 000; 000.00 1 1 000,000.00 1 

1 
1 

SUMAS IGUALES $ 113'959,040.00 $. 83'779,040.00 

\ 


